STANY ZJEDNOCZONE

KOMISJA PAPIEROW WARTO SCIOWYCH | GIELD
Waszyngton D.C. 20549

Formularz 10-K/A

(Zmiana Nr 2)

RAPORT ROCZNY ZtO ZONY ZGODNIE Z ARTYKULEM 13 LUB 15(d) USTAWY O
GIELDZIE PAPIEROW WARTO SCIOWYCH Z 1934 ROKU
ZA ROK FINANSOWY ZAKO NCZONY 31 GRUDNIA 2011 ROKU
LUB
PRZEJSCIOWE SPRAWOZDANIE ZLO ZONE ZGODNIE Z ARTYKULEM 13 LUB 15(d)
USTAWY O GIELDZIE PAPIEROW WARTO SCIOWYCH Z 1934 ROKU

ZA OKRES PRZEJSCIOWY OD
DOKUMENT KOMISJI NR 001-35293

Central European Distribution Corporation

(doktadna nazwa zgodnie z zapisami statutu podmiotsktadajacego sprawozdanie)

Delaware 54-1865271
(Stan lub inne miejsce (Nr identyfikacyjny
utworzenia lub zawhzania) pracodawcy |.R.S.)
3000 Atrium Way, suite 265, Mt. Laurel, New Jersey 08054
(Adres gtéwnej siedziby organu wykonawczego) (Kod pocztowy)

Numer telefonu podmiotu sktadapcego raport z numerem kierunkowym: (856) 273-6980
Papiery wartosciowe zarejestrowane zgodnie z Artykutem 12(b) Ustay:
Akcje zwykte, wartosé nominalna 0,01 USD za jeds akcje
Prawa do nabycia akcji uprzywilejowanych
(Nazwa Klasy)
Papiery wartosciowe zarejestrowane zgodnie z Artykutem 12(g) Ustey:
Nie dotyczy

Czy podmiot sktadafy raport jest dobrze znanym,&dadczonym emitentem zgodnie z Zasd@5 Ustawy o papierach
wartasciowych?

Tak Xl Nie O

Czy podmiot sktadagy raport nie ma obowzku sktadania raportéw zgodnie z ust. 13 lub 18stawy?

Tak[ Nie

Czy podmiot sktadafy raport (1) ztayt w okresie ostatnich 12 miesy (lub w krotszym okresie, za ktéry podmiot skiadg
raport byt zobowjzany sktada sprawozdania) wszystkie sprawozdania, ktérycheziee jest wymagane zgodnie z Artykutem 13 lub



15(d) Ustawy o gieldzie papierow watiowych z 1934 roku oraz czy (2) podlegat obakiowi skiadania sprawozdav okresie
ostatnich 90 dni? Takl Nie O

Czy podmiot sktadafy raport ztayt elektronicznie i oglosit na swojej stronie intetowej, jeeli taka jest, w okresie ostatnich
12 miesgcy (lub w krétszym okresie, za ktdry podmiot skiads raport byt zobowizany opublikowa takie pliki) Interaktywny Plik z
Danymi, ktérego ztgenie i publikacja swymagane zgodnie z Zasgdl05 Rozporgdzenia S-T (§ 232.405 tego rozdziatu)? Bak
Nie O

Prosz zaznacz§ pole obok, jeeli niniejszy dokument nie zawiera ujawfigotyczicych przesgpczych podmiotéw
zobowizanych do sktadania dokumentéw zgodnie z punktednRif¥poradzenia S-K i czy podmioty takie nie zosjarjawnione
zgodnie z najlepszwiedz, podmiotu sktadagego raport w ostatecznych informacjach dla akejosay uwzgédnionych przez
odwotanie w czséci Il Formularza 10-K lub w zmianach do Formulat@K. X1.

Czy podmiot sktadagy raport jest deym podmiotem zobowzanym do sktadania raportéw w trybie przyspieszonyodmiotem
zobowizanym do sktadania raportéw w trybie przyspieszohympodmiotem niezobowzanym do sktadania raportow w trybie
przyspieszonym? Patrz definicje ,podmiotu zobgrainego do skladania raportéw w trybie przyspiesatriy,duzego podmiotu
zobowizanego do sktadania raportow w trybie przyspiesadmgawarte w Zasadzie 12b-2 Ustawy o gieldzie papiewartgciowych
(prosz; zaznaczg odpowiednie pole):

Duzy podmiot zobowgizany do sktadania raportow w trybie Podmiot zobowjzany do skladania raportow w trybie
przyspieszonyl przyspieszonyl O
Podmiot niezobowazany do wczéniejszego sktadania sprawoa [ Mniejszy podmiot skltadagy sprawozdan O

Czy podmiot sktadagy raport jest spotkpodstawion (w rozumieniu Reguty 12b-2 Ustawy o gietdzie pafwe wartgciowych):
Tak O Nie

taczna warté¢ rynkowa akcji z prawem gtosu znajdaych sé w posiadaniu podmiotow niestowarzyszonych podmiotu
sktadajcego raport na dzie30 czerwca 2011 roku wynosita okoto 768 609 96®UBa podstawie kursu zamknia akcji zwyktych
podmiotu skladacego raport na Global Select Market NASDAQ).
Na dzie 22 lutego 2012 roku podmiot skiadey raport miat 73 139 898 akcji zwyktych w obiegu.
Dokumenty uwzglkdnione przez odwotanie
Brak.




NOTATKA WYJASNIAJACA:

Central European Distribution Corporation (,my”ast, ,nasze” lub ,Spétka”) sktada niniejsZmiarg Nr 2 na Formularzu 10-K/A
(niniejsza ,Zmiana”) do Raportu Rocznego SpétkiFeimularzu 10-K za rok zakozony 31 grudnia 2011 roku, pierwotnie
zlozonego w Komisji Papieréw Waroiowych 29 lutego 2012 roku (,Dokumenty Pierwotne/faz ze zmianami zamieszczonymi w
Zmianie nr 1 do Formularza 10-K/A zionej 30 kwietnia 2012 roku. Niniejszy formularz K0A zmienia Dokumenty Pierwotne

w celu prawidtowego gria skonsolidowanych sprawozgdéinansowych za lata zakozone 31 grudnia 2011 roku i 2010 roku
(,Przeksztatcenie”). Jak ujawniono wénéej, Spotka zmienita swejkadr kierownicz wyzszego szczebla w Russian Alcohol Group
(-,RAG") — swojej gtébwnej operacyjnej jednostce zalej w Rosji — w kwietniu 2012 roku. Po tej zmiakedra kierownicza
wyzszego szczebla Spoiki zlecita nowemu zespotowiadaamcemu realizagj przeghdu dziatalnéci gospodarczej i mechanizmow
kontroli wewrgtrznej RAG, w tym ocegizasobdw i potrzeb w dziale finansoéw przebiirstw i dziale sprawozdawcgm, jak
stwierdzono w Rozdziale 9A Dokumentdéw Pierwotnylgh. podstawie wgpnych ustalé tego przegidu kadra kierownicza
wyzszego szczebla Spoétki stwierdzit®, ze wzgddu na nieterminowe wykazanie petnej kwoty wstechmabatéw handlowych

i zwrotéw z tytutu wydatkéw handlowo-marketingowydla klientéw RAG w Ros;ji nie mma opierd sie na sprawozdaniach
finansowych Spéiki za lata zakezone 31 grudnia 2011 roku i 2010 roku.

Nastpnie Komitet Audytu Zaradu Spétki zainicjowal wewgirzne posgpowanie wyjdniajace — prowadzone przy wsparciu
zewrgtrznych doradcéw prawnych i specjalistéw w zakreahunkowéci sledczej — dotycace wstecznych rabatéw handlowych
Spoiki, zwrotéw z tytutu wydatkéw handlowo-markegowych i powiazanych kwestii kgigowych. Komitet Audytu za
posrednictwem swojego radcy prawnego dobrowolnie zdeimait amerykaska Komisje Papieréw Wartgciowych i Gietd o badaniu
i wspotpracuje z amerykaka Komisja Papierow Wartéciowych i Gield. Komitet Audytu zakazyt prowadzone przez siebie
ksiggowe posipowanie wyjdniajace i stwierdzit nieprawidtowizi ksicggowe w RAG, ktdre spowodowaly zaenie wstecznych
rabatéw handlowych Spétki i zwrotow z tytutu wydaitk handlowo-marketingowych, a takpewne inne btly, ktére zostaty
zatajone zaréwno przed kadierownicz wyzszego szczebla Spéiki, jak i przed niezajeni audytorami. Dokonano taé pewnych
przeksegowai w celu dopasowania danych za wszystkie prezentewkresy do obecnej prezentacji. Szczegdtowy opis
Przeksztalcenia zamieszczono w Nocie 2 ,Przeksatécskonsolidowanego sprawozdania finansoweg@atigzonego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

W wyniku posgpowania wyjdniajacego Spétka odkryta ponadtie istnieje niedobor kontroli, ktéry przyczyniksio
niewtasciwego ujmowania wstecznych rabatéw handlowychriatéw wydatkéw handlowo-marketingowych dla klientGzego
efektem jest koniecziié opracowania Przeksztalcenia, ozazten niedob6r stanowi istatstabgé mechanizmoéw kontroli
wewretrznej na sprawozdawcéma finansows. W zwiazku z posgpowaniem wyjéniajacym prowadzonym przez Komitet Audytu
nasze kierownictwo zidentyfikowato tak istotra stabad¢ naszej kontroli wewgtrznej nad sprawozdawcima finansowa, zwiazamn
z wdrazeniem naszej polityki w zakresie zgodoioz obowizujacym prawem na dzie31 grudnia 2011 roku. Ponadto Spotka
rozszerzyka niektére ujawnione informacje dotyezdochodu i podatkéw odroczonych w Nocie 16.

Poza tym sktadamy sprawozdanie kwartalne na FomrwlED-Q za trzy mieste zak@czone i sz& mieskcy zakaiczonych 30
czerwca 2012 roku, ktére obejmuje przeksztalcoméwoywalne bilanse i wyniki na dzie za okres trzech i sgeiu miesecy
zakaiczony 30 czerwca 2011 roku oraz zmiany na Formula@zQ/A dotycace raportéw kwartalnych spotki na Formularzu 10-Q
za okres trzech i dziewdiu miesiécy zakaczony 30 wrzénia 2011 roku, a tale za trzy miesice zakaczone 31 marca 2012 roku,
ktére obejmuj przeksztatcone poréwnywalne bilanse i wyniki needlz za okres trzech miegly zakaiczony 31 marca 2011 roku,
tak aby uwzgidni¢ przeksztatcenia skonsolidowanych bilanséw Spd&ikivymienione daty, skonsolidowanych zestawwig/nikow
operacyjnych oraz skonsolidowanych rachunkéw pszeflv pieniznych oraz kapitatu wkasnego i paanych not za okresy,
ktorych dotycz takie ztazone dokumenty, tak aby odzwierciédivptyw Przeksztatcenia na poszczeg6lne rocznezbaigane
srédroczne informacje finansowe Spétki.

Niniejsza Zmiana zmienia i przeksztatca aognie Rozdziaty 1 i 1A w GZci |, Rozdziaty 6, 7, 8 i 9A w GZci Il oraz Rozdziat 15
w czesci IV Dokumentow Pierwotnych, w kdym przypadku wycznie w wyniku Przeksztalcenia i w celu odzwierteeih
Przeksztalcenia, przy czym niniejszy dokument miéeniazadnych innych informacji w Dokumentach PierwotnyZhvyjatkiem
konieczndci odzwierciedlenia skutkdw Przeksztatcenia w rjgzej Zmianie nie dokonano dodatkowych zmian luktuanien
Dokumentéw Pierwotnych. Niniejsza Zmiana nie omsuanych wydarzé&, ktére miaty miejsce po zieniu Dokumentow
Pierwotnych, w tym zatznikéw, nie modyfikuje teani nie aktualizuje ujawnionych informacji, na teédvptyw miaty péniejsze
wydarzenia. W zwizku z tym niniejsza Zmiana powinnadgnalizowanazcznie z dokumentami ztonymi przez nas w Komisji
Papieréw Wartéciowych i Gietd po dacie Dokumentéw Pierwotnych aveawszelkimi zmianami tych dokumentéw. Ponadto,
zgodnie z zasadami Komisji Papieréw Wéciowych i Gield, Rozdziat 6 w G%ci [| Dokumentow Pierwotnych zostat zmieniony,
tak aby uwzgidni¢ aktualne éwiadczenia Dyrektora Generalnego i Dyrektora Finarego Spotki na datbiezaca, zgodnie

z wymaganiami artykutéw 302 i 906 Ustawy Sarbar@gkeya z 2002 roku. @viadczenia Dyrektora Generalnego i Dyrektora
Finansowego Spétkiaszakhczone do niniejszej Zmiany jako 4akniki 31.1, 31.2, 32.1i 32.2.
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Ujawnienia i analiza Central European Distributdorporation zawarte w niniejszym raporcie (orazwwich ustnych
i pisemnych éwiadczeniach zlonych przez nas, i ktére memy ztazy¢, w tym w informacjach prasowych zawier@ych
informacje o naszej dziataléd, wynikach dziatalnéci, sytuacji finansowej, wytycznych i innych wydargach biznesowych)
zawieraj pewne stwierdzenia dotygze przysziéci, ktdre odzwierciedlajbiezace oczekiwania Spotki lub prognozy
w odniesieniu do przysztych zdafzeStwierdzenia dotyeze przysztéci zawarte w niniejszym raporcie i innych dokumehta
obejmuj miedzy innymi:

» informacje dotycace potencjalnych lub zaktadanych przysztych wynildriatalngci operacyjnej, trendéw dotyszych
wynikow finansowych oraz biznesplanéw, w tym infaje dotyczce wzrostu dochodéw oraz wzrostu przychodéw,
ptynnasci, perspektyw, strategii oraz begnw ktorej Spotka i jej spotki zakme prowadz dziatalngé, a take integracii
ostatnio przejtych podmiotow i inwestycji, jak rowniewptywu takich przejé i inwestycji na Spok

» oSwiadczenia na temat oczekiwanego poziomu koszt@wskania przychodu i kosztoéw operacyjnych Spétkzora
przewidywanych elementéw przychodéw Spoiki;

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

* inne dwiadczenia dotycce planéw, celéw, oczekiwida zamiaréw Spoétki, w tym na temat jej linii kredytej i innego
niesptaconego zadienia oraz

* inne dwiadczenia nietdace faktami historycznymi.

Identyfikacja dwiadcze dotyczicych przysztych zdaragest maliwa na podstawie stwierdaealotyczicych przysztych
zdarzé, w tym takich stow, jak ,wierzy”, ,szacuje”, ,pregduje”, ,oczekuje”, ,zamierza”, ,mee”, ,bedzie” lub ,powinien”, lub
kazdorazowo na podstawie tych stéw w trybie przegm lub w innych odmianach, lub na podstawie porpmainej
terminologii, lecz brak tych stéw niekoniecznie azna,ze dane éwiadczenie nie dotyczy przysztych zdatz8twierdzenia
dotyczce przysziéci sa zalezne od znanego i nieznanego ryzyka oraz niepéevns, oparte na zateniach, ktére potencjalnie
mog by¢ niedoktadne, co me spowodowd ze faktyczne wyniki bda istotnie r@ni¢ si¢ od wynikéw prognozowanych lub
sugerowanych w stwierdzeniach dotycych przysztéci. Faktyczne wyniki Spotki magistotnie réni¢ sig od wynikéw
przewidywanych w stwierdzeniach dotycygch przysziéci z r&znych przyczyn, w tym z przyczyn opisanych w roztizia
,Czynniki Ryzyka” w niniejszym raporcie. Wptyw naktyczne wyniki mog mie¢ réwniez czynniki inne nt przedstawione w
niniejszym raporcie. Dokonag oceny stwierdzeSpoétki dotycacych przysztéci, nalezy uwaznie przeanalizowaczynniki
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 dziatalr$o, oraz skutki
przegcia spotek i inwestycje mage wplyw na nasgSpoétlke mog znacznie réni¢ sig od przewidywanych lub sugerowanych
przez dwiadczenia dotyce przysztych wydarzezawarte w niniejszym sprawozdaniu. Ponadto nagetijnasze wyniki
operacyjne, sytuacja i ptynfibfinansowa oraz wydarzenia w begnw ktérej prowadzimy dziatalré, s1 zgodne z
oswiadczeniami dotycymi przysztych wydarzg zawartymi w niniejszym sprawozdaniu, to wynikité wydarzenia mag
rézni¢ sie od wynikoéw i wydarzé w p&niejszych okresach.

Prosimy o przeczytanie i udae rozwaenie pozycji niniejszego i innych sprawoadalokumentéw przedimnych przez
nas lub przekazanych SEC, tak aby uzygsetniejszy obraz czynnikdw i ryzyk, ktdre mogiec wptyw na nasze przyszte wyniki
oraz na braie, w ktérej prowadzimy dziatalrsé, w tym czynnikéw ryzyka przedstawionych w ninigjszeRaporcie Rocznym na
formularzu 10-K/A. Wswietle tego ryzyka, niepewsoi i zatazen przyszte zdarzenia przedstawione w niniejszym n@panog,
catkowicie ré&ni¢ sig od przedstawionych zdarzéub w ogéle nie wyspic.

Nie nalezy nadmiernie polegana stwierdzeniach dotygzych przysziéci, poniewa sa one aktualne wykznie w dacie
sporadzenia niniejszego raportu. Spoétka nie jest zohpana do publicznej aktualizacji ani do zmiany stdzen dotyczicych
przyszitagci w celu uwzgtdnienia okolicznéci lub zdarzé mapacych miejsce po dacie niniejszego raportu lub w cel
odzwierciedlenia nieprzewidywalnych zdaiz®lalezy jednak analizowaczynniki i ryzyko przedstawiane przez Spoik jej
sprawozdaniach sktadanych amemddej Komisji Papierow Wartziowych i Gietd (SEC).

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



CZESC |
Rozdziat 1 Dziatalng¢ gospodarcza

Central European Distribution Corporation (,CEDCSpo6tka prawa stanu Delaware utworzona 4 wniize1997 roku oraz
jej spoiki zalene (hcznie pontej: ,my”, ,nas”, ,nasze” lub ,Spéitka”) prowadzdziatalng¢ gtdwnie w braty napojéw
alkoholowych. Jesteny jednym z najwikszych producentéw waédki rfaviecie i najwekszym — pod wzgldem hcznego
wolumenu — zintegrowanym przeesiorstwem w bragy wyrobow spirytusowych w Europkrodkowej i Wschodniej, a poziom
produkcji i sprzeday w 2011 roku osignat okoto 33,2 miliona dzieweciolitrowych kartonéw. Nasza dziataléioobejmuje przede
wszystkim produkgj i sprzeda napojow alkoholowych (gtéwnie wodki) pod wlasnymarkami oraz import ehego rodzaju
alkoholi, win i piw na zasadzie wadznaici. Swop dziatalné¢ podstawow prowadzimy w Polsce i Rosji, a poza tym prowadzimy
dziatalnGg¢ takze na Wegrzech i na Ukrainie. W ramach dziatadobna Ukrainie, ktéra zostata uruchomiona w 201uro
importujemy i sprzedajemy nasze woédki. Na koniet12fbku nasz udziat w tym rynku wyniést okoto 7%.Rtllsce i w Rosji
mamy sz&¢ zaktadow produkcyjnych i zatrudnianycknie okoto 4540 pracownikow.

Jestémy jednym z najwikszych producentéw wodki w Polsce, a portfel naBayarek obejmuje markibsolwent
Zubrowka,Zubrowka Biata Bols, Palacei Soplica ktdre wytwarzamy w naszych gorzelniach w Polgciarowka Biata ktora
zostata wprowadzona na rynek pod koniec 2010 nak20Q11 roku naleata do grupy marek odnotowaglych najszybszy wzrost na
rynku polskim i na koniec 2011 roku miata udziatymku na poziomie 5,7%. Wytwarzamy i sprzedajemylkidv trzech
sektorachpremium popularnym fhainstreami ekonomicznym. Jedrz woédek wytwarzanych przez nas w Polsce jest wodka
Royal ktéra zgodnie ze statystykami handlowymi w 20ddurbyta najlepiej sprzedaja si¢ wodka na Wegrzech.

Zgodnie ze statystykami handlowymi w Rosji — namgkszym rynku wédki nawiecie — bylémy najwigkszym
producentem woédki w kraju, a nasza maBa@en Markbyta najlepiej sprzedaga sie wodka w segmencie popularnym w kraju
(i czwart pod wzgédem wolumenu maegkwddki naswiecie), podczas gdy nasze maPdrliamenti Zhuravlinalezaty do
najlepiej sprzedagych st wodek w segmencigub-premiunw kraju.

Nasze marki w Polsce i Rosji dobrze reprezentowane we wszystkich sektorach wBidisze moce produkcyjne w obu
krajach zapewniajnam maliwos¢ wprowadzania nowych marek na obu rynkach. Najlepstatnie przyktady tdubrowka
Biata, ktéra zostata wprowadzona na rynek w Polsce tededzie 2010 roku, orazalkaktora zostata wprowadzona na rynek
w Ros;ji w lipcu 2011 roku. Jestay przekonanize nasza zdolrsé do wprowadzania nowych marek na rynek, weawci
zmieniajcym sk srodowisku gospodarczym i przy wigizmieniagcych sk preferencjach konsumentéw, zapewnia nam naa
przewag w stosunku do naszych konkurentow.

W roku zakdéczonym 31 grudnia 2011 roku dziataéaav Polsce i Rosji wygenerowata, odpowiednio, 27j359,0%
naszych przychodéw oraz 68,2% i 21,3% naszego zysiaiatalnéci operacyjnej, po wykczeniu utraty warkei i pewnych
nieprzypisanych obgken korporacyjnych.

Jestémy wiodacym importerem wyrobow spirytusowych i win w PolsB®sji i na Wgrzech. Generalnie staramy si
zapewné petny portfel importowanych win i wyrob6w spirytusych z segmentpremiumna kadym rynku, ktéry obstugujemy.
W Polsce mamy zawarte vagizne umowy importowe dotygeze r&nych marek, cieszych st uznaniem midzynarodowym,

w tym Jim Beam BourbgrCamparj JagermeisterRemy Martin CognadCorong Budweiser (Budvaywin E&J Gallo, win Carlo
Rossjwin Sutter HomgMetaxa BrandySierra TequilaTeacher’'s WhiskyCinzang Old SmugglerGrant’s Whisky win Concha
y Tora W Rosji hasz portfel importowy obejmujegdiy innymi winaE&J Gallo, winaConcha y TorpwinaPaul Masson
tequik Jose Cuervoraz brandyGreat Valley

Poza dziatalnézia w Polsce, Ros;ji i na Wjrzech mamy biura handlowe na Ukrainie, a¢akmowy dotyczce dystrybucji
naszych marek wédki na najwaejszych rynkach eksportowych, w tym w WielkiejyBanii, na Ukrainie, w krajach battyckich
i WNP (w odniesieniu do mareéBreen Mark Zhuravli, Parliamenti Zubrowka, a takke w Stanach Zjednoczonych, Japonii,
Wielkiej Brytanii i Francji (w odniesieniu do marKubréwka oraz w wielu innych krajach Europy Zachodniej 2041 roku
eksport stanowit 11% sprzegaSpotki wedtug wartéci.

Nasze przewagi konkurencyjne jako Grupy

Portfel obejmugcy wiodgce marki w Polsce, Rosji i na ¥grzech W Polsce, Ros;ji i na \Wjrzech mamy wiogty portfel
waodek krajowych obejmuagy wszystkie gldwne segmenty. Poza portfelem wddeajowych dysponujemy uzupetnagym
portfelem importowanych wiagtych win i wyrobéw spirytusowych. Ten pazany portfel daje nam wytaa przewag na rynku,
umazliwiajac nam dostawpetnego portfela wiagtych marek krajowych i importowanych.

Silna pozycja rynkowa w Polsc@estémy najwigkszym producentem i importerem napojow alkoholowycRolsce. Nasz
portfel obejmuje najlepiej sprzedag st marki, ktére wytwarzamy, a ta& marki importowane przez nas na zasadzie
wytacznaici. Szeroki portfel wyrobdéw, ktéry obejmuje naszasne marki wédki oraz importowane marki win i ngpo
alkoholowych, pozwala nam dopasawse do bardzo zrénicowanych gustéw klientéw, trendéw i potrzeb humg daje nam te
silna baz portfelows. Poza tym mamy zakres dziatadnbi mozliwosci do wprowadzania nowych wyrob6éw na rynek
w terminowy i efektywny pod wzgtlem kosztéw sposoéb, co pozwala zaspakajaieniajce s¢ oczekiwania konsumentéw.
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Solidna platforma do dalszej ekspansji na rozdrobmym rosyjskim rynku wyrobdéw spirytusowyc¥W 2011 roku bylimy
najwickszym producentem waodki w Ros;ji, gdzie wytworzilly okoto 16,6 miliona dziewtiolitrowych kartondw. Nasz szeroki
portfel napojow alkoholowych obejmuje nasze wtasraeki, w tym mark Green Mark ktéra w 2011 roku byta najlepiej
sprzedajca sie wodka w segmencie popularnym w Ros;ji i daugod wzgédem wolumenu matkwddki naswiecie, a take marki
Parliamenti Zhuravli, jedna z najlepiej sprzedajych s¢ marek wédki z segmensub-premiunw Rosji. Poza tym w skiad
naszego portfela wchoalavyroby importowane. Te marki wodki i wyroby impowtane wspieraatznie okoto 2293
przedstawicieli handlowych. Wierzymse liczebndé¢ oraz zasig geograficzny naszych przedstawicieli handlowyohwola na
zwigkszenie udziatu w rynku i unabiwi a skorzystanie z zachoglzej obecnie konsolidacji rosyjskiego rynku wyrobow
spirytusowych. Poza tym jestay przekonanize mamy infrastrukturniezlzdna, aby wprowadzana rynek nowe marki,

w segmentach, w ktérych odnotowuje sajwyzszy popyt ze strony konsumentow.

W Ros;ji zatrudniamy przedstawicieli handlowych,yaizielonych do Wydcznych Zespotéw Sprzedawych. Wyhczne
Zespoty Sprzed@mwe zatrudnianeasprzez hurtownie, ktére handiupaszymi wédkami, ale Watzne Zespoty Sprzedewe
zajmup Sie wytacznie wsparciem sprzezlg marketingiem i sprzeda naszego portfela. Ponieweeklama wyrobéw
spirytusowych w Ros;ji podlegaistej regulacii, jestany przekonanize taka struktura zapewnia nam istotne kécizy
marketingowe, poniewgpozwala na utrzymywanie bezpednich relacji ze sprzedawcami detalicznymi, adéagwarantuje
naszym wyrobom doskonate miejsce na pétkach. Hurevktore zatrudniajnasze Wydczne Zespoly Sprzedawe, otrzymui
wynagrodzenie tylko w formie rabatu na zakup nalszyarek wédki. Dziki temu rozwizaniu jestémy w stanie utrzymaliczna
grupe wytlacznych przedstawicieli handlowych we wszystkichisagch Rosji bez powkanych statych kosztéw ogdélnych.

Atrakcyjna platforma importowa dla ngdzynarodowych spétek spirytusowych uttiwiajgca marketing i sprzeda
wyrobow w Polsce, Rosji i na diyrzech.Nasza istniejca platforma importowa, w ramach ktérej dziatankojavytaczny importer
réznych wyrobéw spirytusowych i win nakdym z naszych rynkéw gtéwnych, w pozeniu ze strukturami sprzeaavymi
i marketingowymi w Polsce, Rosji i nadtzech daj nam maliwo$¢ dalszego rozwoju naszego portfela importowego.
Wierzymy,ze mamy odpowiednipozycg, aby zaspok@ipotrzeby innych neidzynarodowych spétek spirytusowych, ktére pragn
sprzedawé&swoje wyroby na tych rynkach.

Strategie biznesowe

Wykorzystanie konsolidacji rynku rosyjskiegBosyjski rynek wodki jest obecnie rozdrobniony. &damy, ze kedziemy
w stanie w najbliszej i dalszej przyszioi przejmowa udziat w rynku od stabszych konkurentéw. Szacujerayw 2011 roku
pieciu gtéwnych producentéw wédki w Rosji posiadatozny udziat w rynku na poziomie okoto 55% w pordowitiez 26% w
2006 roku. Biogc pod uwag hasze déwiadczenie w zakresie tendencji konsolidacyjnycRalsce, jestany przekonanize
w miare dalszej konsolidacji rynku rosyjskiegackny udziat w rynku giciu gtéwnych producentéw wodki w Rosji e
wzrosm¢ w ciagu nasgpnych peciu lat z 55% do 70-80%. Zamierzamy wykorzygtazycg naszych wiodcych marek,
rozbudowany portfel, nagzdolng¢ do wprowadzania na rynek nowych marek, ad¢akasa szerolg siet sprzeday i dystrybucji,
aby zwikszy¢ udziat w rynku rosyjskim.

Rozwdj portfela marek importowanych na zasadzieqeyhaici. Poza rozwojem wilasnych marek nasza strategia paolag
uzyskaniu pozycji wiogcego importera win i wyrobow spirytusowych na ryolana ktérych dziatamy. distworzylsmy szeroki
portfel importowanych win i wyrobdw spirytusowychRolsce. W Rosji pragniemy oprzeie na dobrze rozwirtej platformie
importowej i pokczy¢ site handlove i marketingows poprzez rozwoj nowych nibwosci importowych i wykorzystanie ogdlnego
wzrostu importu. W celu wykorzystania gligvosci importu win i wyrobow spirytusowych planujemyt® wykorzystanie
platformy, ktén rozwijamy na Ukrainie.

Dalsza koncentracja na sprzegfamarek krajowych i eksportowych, a takmarek importowanych na zasadzie
wylgcznaici. W Polsce zamierzamy kontynuotvaasze starania marketingowe podejmowane wiziwi z Zubrowkg i Zubrowkg
Bialq, kt6ra zostata wprowadzona na rynek w listopa@®i0 roku, a tate planujemy dalszekspansgj rodziny wédek marki
Zubréwkaw 2012 roku i nagpnych latach. Bdziemy take w dalszym eigu prowadzt ekspangj innych marek wodki, takich jak
Soplica ktéra w 2011 roku zyskata nowe opakowanie i Ktéferte uzupetniono o nowe smaki. Realizujemy#alszeroki
program rozwoju nowych opakowaprogramy marketingowe dotygze wodekBolsi Absolwenina naszych gtéwnych rynkach.
Planujemy rownig rozszerzenie smakow w ramach maSeiplicai Zubrowka

Rozwdéj mdgliwosci eksportowych dla naszych marek wédkRamierzamy take poszukiwa nowych maliwosci
eksportowych dla naszych marek wodki, takich4akréwka Green Mark Mark Kauffmani Parliament poprzez wprowadzanie
nowych pakietow eksportowych i rozszerzanie ofergyobdéw. W 2011 roku rozwigismy nows struktue eksportowg w ramach
grupy, aby wykorzystasite portfela naszych marek w celu rozwoju dalszyctilmmsci eksportowych.

Ostatnie wydarzenia

Ocena alternatyw strategicznych; obecna sytuagarfsowa

W ostatnich kilku miesicach kierownictwo Spotki w porozumieniu z Zadem iz pomog doradcéw finansowych
i prawnych prowadzito przegdl alternatyw strategicznych Spoétki z uwadhieniem zbliajacych sé zobowhzan finansowych,
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w szczegOlnéci  Zamiennych Niepodposdkowanych Papieréw Dimych Spotki oprocentowanych wedtug stopy 3%,
zapadajcych w 2013 roku (Papiery Dine zapadape w 2013 roku). Kierownictwo Spétki stwierdzitae srodki pienkzne

z dziatalndci operacyjnejsrodki pienkzne w kasie oraz kwoty zgodnie z oczekiwaniami ¢mst w ramach linii kredytowych nie
beda wystarczajce na sptat kwoty gtownej Papieréw Dinych zapadagych w 2013 roku, ktéreasnalezne i ptatne 15 marca

2013 roku. Znaczenie tego przedh bylo jeszcze wksze, biogc pod uwag trudne warunki rynkowe orazrodowisko
operacyjne.

Zarzad i kierownictwo Spéiki jest przekonaneg ocenie naley poddd@ wszystkie alternatywy strategiczne, i nie wyklucza
zadnej transakcji, lacej w najlepszym interesie akcjonariuszy. Spoie dloradcy pracajnad opracowaniem zaych alternatyw
w celu wypehienia zobowkzan ptatnych w 2013 roku, wtym rozwaja nawizanie zwizku strategicznego zidymi
inwestorami, takimi jak Pan Roustam Tariko i Russ&andard Corporation, inne inwestycje strategicaprzeda pewnych
aktywéw, zamiaa Zamiennych Papieréw Dimych i emisg nowych akcji. W konteicie oceny alternatyw strategicznych Zatz
w dalszym cigu analizuje list od Pana Tariko z Russian Standzotporation (Russian Standard), z dnia 1 lutegb220ku,
proponujicy nawhzanie ,zwhzku strategicznego”, w ramach ktéregazday innymi Russian Standard dokonataby zamiaryaiz
pozostajcych w jej posiadaniu Zamiennych Niepodpmlizowanych Papieréw Dimych Spétki oprocentowanych wedtug stopy
3% zapadaicych w 2013 roku na akcje zwykle Spéitki, uzyskataiyreslone prawa mniejszgiowe i miejsca w zautzie,
potencjalnie udzielita Spétce pomocniczej linii #ytowej i potencjalnie sprzedata Spotce dlare prawa do dystrybucji i inne
prawa. Rozmowy ssw toku, ale nie dokonano jeszczadnych ustale Poza tym nie mma zapewrd zadnego potwierdzenia
odnanie do zawarcia takich transakcji lub serii trarggiak Russian Standard amidm inna strora trzech. Brak splaty z tytutu
zamiennych papieréw dinych stanowitby niewykonanie zobagen zwiazanych ztymi papierami diaymi, a take
Niepodporadkowanymi Zabezpieczonymi Papierami Bdymi o oprocentowaniu 9,125% i Niepodpgtkowanymi
Zabezpieczonymi Papierami Diwymi o oprocentowaniu 8,875% zapaggmi w 2016 roku oraz niedotrzymanie warunkéw
naszego innego zadienia. Prognozy przeptywéw pietainych Spétki opieraj sie na zataeniu odnowienia pewnych linii
kredytowych i faktoringowych, ktére zapagay 2012 roku, do celdéw zagdzania potrzebami w zakresie kapitatu obrotowego.
Ponadto w 2011 roku Spéika poniosta stnaetto i ugta znaczne odpisy z tytutu utraty waitd Raport audytora Spotki za rok
zakaiczony 31 grudnia 2011 roku nie zawiera zageaeale zawiera uwagodnanie do pewnych kwestii budeych powane
watpliwosci w odniesieniu do zdoloi Spotki do kontynuowania dziatalga.

Wigcej informaciji mana znale¢ w czsci ,Czynniki Ryzyka — Ryzyko zwizane z naszym zadieniem. Maemy nie by
w stanie dokonaw terminie zapadalroi ptatngci wymaganych z tytutu naszych Zamiennych Niepodgiitowanych Papierow
Dtuznych nalenych 15 marca 2013 roku, a nasi audytorzy stwiérda istniep istotne watpliwosci odnagnie do zdolnéci Spoétki
do kontynuowania dziataldoi”, ,Nasze znaczne zadtanie mae niekorzystnie wplyt na sytuagj finansowa lub wyniki
dziatalngci i uniemaliwi ¢ nam wypetnienie naszych zobawaé zwiazanych z tym zadkeniem” oraz ,Potrzebujemy istotnych
kwot w gotéwce na obstegaszego zadienia”, ,Omdwienie i analiza sytuacji finansowej nraynikow dziatalnéci operacyjnej
przez zargd — Przyszta pltynnd izasoby kapitatowe Spoiki” oraz Nota 1 (Organjaacistotne zasady rachunkosed —
Plynna¢) do naszego sprawozdania finansowego, zawartaadZRale 8 niniejszego raportu rocznego na Formulaf=K/A.

Przegcie Grupy Whitehall

Dnia 7 lutego 2011 roku Spotka zawarta ostateddmowe Kupna Sprzedegy Akcji i Umowe dotyczica Praw do Rejestracii.
Zgodnie z tymi umowami otrzymatny pozostaly udziat ekonomiczny i udziat zapewgagjprawa gtosu w Grupie Whitehall,
ktore nie pozostawaly wcaeiej w posiadaniu Spotki, a tak globalne prawa wiasikd intelektualnej do markkauffman Vodka
W zamian zaptaciéimy taczne wynagrodzenie w kwocie 93,2 miliona USD, w tiyi5 miliona USD za prawa wiasiod
intelektualnej. Umowy uwzgtniaty zabezpieczenie ceny akcji udzielone Markkauffmanowi, ktére zostato rozliczone
w marcu 2011 roku poprzez dokonanie przez Spokatnaci w kwocie 0,7 miliona USD w gotéwce i wydanie atikbwych
938 501 akcji. W wyniku tej transakcji uzyskaliy wszystkie prawa gtosu i petikontrok ekonomicza nad Grup Whitehall.
Grupa Whitehall natey do wiodhcych importeréw i dystrybutoréw win i wyrobow spiimgowychpremiumw Rosji. Wodka
Kauffmanto jedna z wiodcych wodeksuper-premiunw Rosji, oferowana szeroko w luksusowych restgacddci hotelach oraz
u najwigkszych klientéw, a tate eksportowana do klientéw z najiggej grupy w ponad 25 krajach.

Charakterystyka branzy
Polska

Catkowita wartas¢ netto rynku napojow alkoholowych w Polsce (z uwdgieniem piwa, wina i wyrobOw spirytusowych)
w 2011 roku szacowano na okoto 7 do 9 miliardéw USBtkowita warté¢ sprzeday napojow alkoholowych wedtug cen
biezacych zmniejszyta sio okoto 1,3% od grudnia 2010 roku do grudnia 2fiku. Naszym zdaniem ten spadek byt



spowodowany gtéwnie dalszym wplywem globalnego isyrgospodarczego. Polska radzita sobismdepiej niz wickszasé¢
krajow w regionie, ale kryzys i tak miat naanptyw. Sprzeda piwa i wodki odpowiada okoto 88% wath sprzeday
wszystkich napojow alkoholowych.

Wyroby spirytusowe

Nalezymy do wiodicych producentéw wodki w Polsce. Konkurujemy przedeystkim z picioma innymi gtéwnymi
producentami wyrobow spirytusowych w Polsce, z ythrwieksza¢ to firmy prywatne, podczas gdy pozostaenadal
wlasnacia Skarbu Pastwa. Rynek wyrobow spirytusowych w Polsce jestaihmwany przez rynek wédek. Wédki produkgji
krajowej dominug na polskim rynku wyrobow spirytusowych i majdziat powyej 90%, co wynika z tegae Polska jest
czwartym co do wielkgi rynkiem pod wzgldem spaycia wodki oraz jednym z 25 rynkéw pod weggém catkowitej konsumpcji
alkoholu na&wiecie. Polski rynek wodek dzieliesha cztery segmenty w zatesci od jakdci i ceny (*):

e segment wysokpremiumi wédek importowanych z takimi markami, j&knlandia, Absoluti Chopin
» segmensub-premiunz takimi markami, jalBols Vodka SobieskiWyborowa Smirnoff Maximusi Palace Vodka

« segment popularny z takimi markami, jaksolwent Batory, Ztota Gorzka Soplica Zubrowka (tradycyjna), Zubréwka
Biata, Zotqdkowa GorzkaKrupnik, LuksusowaPolska Czysta de Luxeraz

« segment ekonomiczny z takimi markami, BarogardzkaKrakowska Zytniowka, Boss Niagara, Slgska, 1906
Z Czerwon Kartkg i Ludowa

(*)  Marki wyrdznione tlustym drukiemaswytwarzane przez nas.

Produkujemy wodkwe wszystkich gtéwnych segmentach rynkowych, aviediszy udziat mamy w segmentach
popularnym isub-premiumChocia marki wédek konkuruajze sola pomiedzy segmentami, najbardziej intensywna konkurencja
wystepuje w ramach poszczegélnych segmentéw. Porienaamy wiele najlepiej sprzedajch st marek woédek w Polsce, a nasz
udziat w rynku mierzony wartgia wynosi okoto 24%, mamy doppozycg, aby skutecznie konkurowav kazdym z trzech
segmentow.

Pod wzgédem wartéci segmentop-premium wodek importowanych stanowi okoto 3,7%61nego wolumenu sprzeda
wadki, natomiast segmestib-premiunodpowiada za okoto 13,7%cznego wolumenu sprzeda Segment popularny, ktory jest
najwigckszy, odpowiada 58,7%dznego wolumenu sprzeda Sprzedaw segmencie ekonomicznym stanowi 23, 4%zhego
wolumenu sprzeds.

Wino

Polski rynek wina, ktéry wzrést do okoto 109 milim litréw w 2011 roku, jest reprezentowany przedzystkim przez
dwie kategorie: wina stotowe, ktdre stan@\®j1% catego rynku napojéw alkoholowych, oraz wimasujce, ktore stanowiO,7%
tego rynku. Poniewaw Polsce wiéciwie nie ma produkcji lokalnej wina, rynek winajdradycyjnie zdominowany przez wina
importowane, przy czym wksza¢ sprzeday dotyczy t&iszych win butgarskich. W ostatnich czterech lataghotowano jednak
szybki wzrost sprzeds win z NowegaSwiata, z regionéw takich jak Stany Zjednoczone |&rgentyna, Australia, Nowa
Zelandia i Afryka Potudniowa. Szacuje ste w 2011 roku sprzedavin z tych regionéw wzrosta o 8,2% pod waigm
wolumenu. Réwniew 2011 roku mark&arlo Rossiktérej jestémy wylacznym przedstawicielem, uzyskata pozycgjlepiej
sprzedajcego st wina w Polsce pod wzgllem wartdci.

Jestémy przekonanize preferencje konsumentéw przesuwsg w kierunku draszych win stotowych. Ceny najlepiej
sprzedajcych st win w Polsce ksztattowaty sdawniej pontej 3 USD za butekk Obecnie najlepiej sprzedagic wina w cenie
detalicznej od 4 do 7 USD za butelk

Piwo

Polska jest czwartym co do wiell@ rynkiem piwa w Europie. W 2011 roku sprzegéwa utrzymata si na niezmiennym
poziomie pod wzgidem wolumenu, ale wet stanowi 51%4dcznej wartéci sprzeday napojéw alkoholowych w Polsce. Trzech
gtéwnych midzynarodowych producentéw — Heineken, SAB MilleaoCarlsberg poprzez swoje marki lokalne kontroBH#bo
rynku piwa.

Rosja

Biorac pod uwag oficjalna produkcg na poziomie okoto 940 miliarda litrdw w 2011 rolRpsja jest zdecydowanie
najwickszym rynkiem waédki nawiecie. Rosyjski rynek wodki jest rozdrobniony iozthie z naszymi szacunkamégiu gtéwnych
producentéw posiadato w 2011 rokiezny udziat rynkowy na szacunkowym poziomie okdb®d co stanowi wzrost w stosunku
do 2006 roku, gdy udziat w rynkugaiu wiodacych producentéw byt szacowany na 26%. Dalsza Ktaspa sektora w ostatnich
latach posipuje i lxdzie potencjalnie trwéaw najblizszej przysztéci mimo spadku rynku o 9% w 2011 roku. Jéste przekonani,
ze mamy doky pozycg, aby uczestniczyw konsolidacji rynku rosyjskiego w 2012 roku, pemez naleza do nas marki wiogte
pod wzgkdem wolumenu i wartei w kategoriach popularnegub-premiuma poza tym mamy wyznaczonych przedstawicieli



handlowych i Wydczne Zespoly Sprzedawe. Poza tym e rosyjski wprowadzit bardzo restrykcyjpolityke w zakresie
reklamy wyrobow spirytusowych. Uwamy,ze ta polityka utrudni konkurentom zydszanie udziatu w rynku w oparciu o
zwigkszanie wydatkéw reklamowych.

Jestémy przekonanize gtéwnym czynnikiem wplywagym na rosyjski rynek wédkidola dalsze dziatania gelu
rosyjskiego polegage na wprowadzaniu kolejnych mechanizméw kontrgtamiczajcych czarny rynek, a tak planowanych
podwyzkach akcyzy. Z jednej strony wtadze w dalszywguaiopracowyj reguty, ktére maj ograniczy liczbe uczestnikbéw szarej
strefy. To poddgie zostato dodatkowo potwierdzone w 2011 roku ppreces odnawiania licencji w catym sektorze, wiky
ktérego pewna grupa producentow i dystrybutoréwmigyta prowadi dziatalndci, poniewa ich licencje nie zostaty
odnowione. Jesteny przekonanize kontynuowanie tej politykidulzie korzystne dla wkszych legalnych wytwdrcéw wadki na
rynku, w tym dla naszej dziataléw w Rosji. Jednoczaie wtadze podjy dziatania w celu zwikszenia akcyzy, co z kolei
zwiekszy cer detalicza wodki na rynku. Na 2012 rok planuje siwie podwyki akcyzy — pierwsz— o 10% w styczniu
2012 roku i drug— 0 18% w lipcu 2012 roku. Podwki te mazna poroéwna ze srednimi rocznymi podwskami o 9-10%

w ostatnich piciu latach. Oczekujemyge trend w kierunku wiszej akcyzy bdzie trwé przez nasjpne 2-3 lata.

Wplyw na rosyjski rynek wyrobdw spirytusowych miatjwniez wyzsze ceny spirytusu — od patizu 2010 roku ceny
spirytusu na rynku wzrosty o 92%, na skutek czesgra koszty produkcji wzrosty o 3,7 miliona USD @42 roku
i 0 18,1 miliona USD w 2011 roku. Poniemdostawy spirytusu w Rosji generalnie kontrolujgargrupa wytworcéw, a spirytus
nabywamy gtéwnie z jednedgmédta, ktére skutecznie kontroluje ceny rynkowenajblizszym okresie nie oczekujemy obek
cen spirytusu i memy spodziew@sie dalszych ich wzrostéw. Poza tym ponieweackszai¢ podwyzek cen spirytusu
w 2011 roku miata miejsce w drugiej potowie rokazekujemy znacznego wptywu na koszty zakupu s@tyza caty rok
w 2012 roku. Nie mzemy zapewrd, ze kegdziemy w stanie skompensoévayzsze ceny spirytusu i wgza akcyz poprzez
podwyzki cen anize ostatnie spadki na rynku wédki nie wpdyma nasz zdolnag¢ do skompensowania takich #gzych cen
i akcyzy.

Wierzymy jednakze wytworcy dziatajcy w wyzszym segmencie cenowym rynku odneto@rdziej ograniczony negatywny
wplyw tej sytuacji wynikajcy z nizszego popytu ze strony konsumentéwaaainego z wyszymi cenami detalicznymi, poniewa
akcyz; ustala s w przeliczeniu na jeden litr spirytusu i w zwku z tym wzrost procentowytizie mi€ mniejszy wplyw na
marki o wyzszych cenach. Poza tym jestey przekonanize jako najwekszy producent wodki w Rosji, mamyesiabywca,
dzieki ktérej mazemy uzyské najbardziej konkurencyjne ceny spirytusu na rynktzwiazku z tym, chociaceny mog
wzrosny¢, haszym zdaniem — d&i naszej sile nabywczej etiziemy kupowa spirytus po cenach korzystnych w poréwnaniu
z niektérymi z naszych konkurentéw. Nasza strateg@statnich kilku latach w Rosji koncentrowata sa przedziatach cenowych
popularnym isub-premiuni jestémy przekonanize mamy korzystny portfel wédek, ktory wraz z zbkmymi markami
importowanymi, pozwoli najlepiej pokotd@aadchodace wyzwania.

Wyroby spirytusowe

Na rynku rosyjskim wyrobow spirytusowych dominu@nisumpcja wodki, ktérej udziat w rynku wynosi porgiba.
Rosyjski rynek wodek dzieli sina pe¢ segmentéw w zaimosci od jakgci i ceny:premium sub-premiumpopularny,
ekonomiczny i tani. Pod wzglem wartéci segmenpremiumstanowi okoto 1,5%akznego wolumenu sprzedawddki,
natomiast segmesub-premiunodpowiada za okoto 9,6%dznego wolumenu sprzeda Segment popularny stanowi obecnie
43,8% hcznego wolumenu sprzeda Sprzedaw segmencie ekonomicznym i tanim to obecnie 4%2%nego wolumenu
sprzeday. Naszym zdaniem wzrost segmentu ekonomicznegmosusku do pozostatych sektoréw w 2011 roku wynika
z wprowadzenia cen minimalnych, jak opisano pzejy

W 2011 roku wodka stanowita 90% catego rosyjskigguku wyrobow spirytusowych. W poréwnaniu z 201@iemn
w 2011 roku rynek wédki wykazat spadek o okoto 3¥szym zdaniem rynekebizie odnotowywé spadki wolumenéw przez
nastpne kilka lat. Tak jak wczaiej jestdmy jednak przekonanie proces przechodzenia do segmentéuwsaych powinien b§
najbardziej korzystny dla marek w segmentach popuia i sub-premiumszczegéinie biac pod uwag planowane podwaki
akcyzy. W zwizku z tym oczekujemy wzrostu ogélnej wdriorynku. Wierzymyze jestémy dobrze przygotowani na emiarg,
poniewa mamy najlepiej sprzedgje st marki zaréwno w segmencseib-premiumjak i w segmencie popularnym. Poza tym
planujemy wprowadzenie na rynek nowych marek w dpay nasze aktualne rdawvosci i przy stosunkowo niewielkich
naktadach kapitatowych, tak aby pozyskprzeda we wszystkich segmentach, ktére naszym zdanienasgysotencjat
najbardziej dynamicznego wzrostu.

Rosyjski rynek wadki jest stosunkowo rozdrobniomy 2011 roku piciu najwigkszych producentéw miatadzny udziat
w rynku na poziomie 55% w poréwnaniu z szacowar$3@% na rynku polskim i szacowanymi 84% na Ukraidestémy
przekonanize rynek rosyjski odnotuje trendy podobne do rynélskiego i edzie podlegé dalszej konsolidacji w miar
konsolidacji rynku oraz rozwoju i konsolidacji inStruktury detalicznej, a tad stabilizacji i zaniknicia skutkow kryzysu
gospodarczego. Wierzymye konsolidacja po zakozeniu kryzysu znacznie nasilegirzez nagpne 3-5 lat.



Wino

Zgodnie z danymi rynkowymi konsumpcja win Rosjijednego mieszkeaa jest stosunkowo niska (okoto 5,6 litra rocznie).
W latach 2012-2016 przewiduje: $&j wzrost o okoto 3—4% rocznie.

Najszybciej rozwijajca si¢ kategori na rosyjskim rynku wingobecnie wina musage. Wedtug Euromonitora w 2011 roku
sprzeda win musuacych wzrosta o 7% pod wzaglem wolumenu oraz o 10% pod wadgm wartéci. Chocia na rynku dominuj
wina krajowe, udziat importowanych win wgzej jakdci stale rénie. Uwaamy,ze w przysziéci mozemy skorzystéa
Z rozwijajpcego 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 importujemygqaizy innymi wina
Constellation i Concha y Toro.

Napoje niskoalkoholowe (Long Drinks)

Rynek napojéw niskoalkoholowychgng Drinkslub Ready to Drinkw Rosji obejmuje gotowe napoje o zawécto
alkoholu 9% lub mniej. Gtéwne segmenty tego ryntanewi napoje oparte na ginie, napajeo-energyoraz napoje owocowe.
W ostatnich kilku latach skupiatny nasz portfel na produktach o #syej mazy w modniejszych opakowaniach szklanych,
przeznaczonych dla kobiet, unikajproduktow o niszej maty w opakowaniach PET. Nasz portfel obejmuje nd@kavo Classic
opart na ginie, ktéra odpowiada za okoto 50% naszegamehu sprzedg napojow niskoalkoholowych, podczas gdy nowe
marki wyzszej klasyAmorei Elle podwoity wolumen do ponad 44%. Na koniec 2011 ro&sz udziat w rynku w kategorii
napojow niskoalkoholowych wynosit 6,39%. W ostatnawoch latach koncentrowstiny sie na poprawie rentowroi tych
wyrobOw przez paeiczenie bardziej ukierunkowanej sprzeglapoprave oferty wyrobéw. Dziatalng w zakresie napojow
niskoalkoholowych w dalszym gju wykazuje znacznpoprawe w zakresie mety i zysku z dziatalnéci operacyjnej
w poréwnaniu z poprzednimi latami.

Rzad dokonat zmiany przepiséw prawnych doty@zch wyrobow o niskiej zawarfoi alkoholu, ktore wptyaty na rynek
napojow niskoalkoholowych. Zmiany te elyj ograniczenie pojemrici opakowania napojéw niskoalkoholowych opartych na
spirytusie. Jestey przekonanize mamy doby pozyck, aby poradZi sobie z tymi zmianami, i w razie potrzeby przeguay na
napoje niskoalkoholowe oparte na winie, ktére miog sprzedawane w opakowaniach o niezmienionej pojéonri@otwierdzaj
to umowy na napetnianie zawarte na koniec 2011 rokinzane z produkgjmarek innych stron, ktére wynikaf ograniczonej
liczby wytwércdw na rynku zdolnych do dostosowasiado tych zmian przepiséw.

Wegry
Wyroby spirytusowe

Wegierski rynek wyrobéw spirytusowych jest zdominowahdwnie przez gorzkie i kolorowe wyroby spirytugm Zgodnie
ze statystykami handlowymi w 2011 roku do najpomikiszych wyrobow spirytusowych nabdy JagermeisterRoyal Vodka
Futyllos Kalinka VodkaUnicom Metaxa Ballantinesi Johnnie WalkerWazne biezace trendy na wgierskim rynku
spirytusowym obejmiujogoiny spadek catkowitej konsumpcji wyrob6w spisawych oraz wyrane przejcie klientéw
w kierunku importowanych markowych wyrobow spirydus/ch. Nasza mark@oyal Vodkgest najlepiej sprzedaga sic wodka
na Wegrzech. Poza tym ¥gry s3 obecnie trzecim najwkszym naswiecie rynkiem pod wzghlem sprzedgy marki Jagermeister
ktorej jestémy wytacznym przedstawicielem.

Naszym zdaniem rynek wyrobow spirytusowych negvech wynosi obecnie okoto 59 milionow litréw, pizzym w
2011 roku odnotowano spadek o okoto 7,5%. Mimo medgjo catkowitego wolumenu sprzeglavyrobow spirytusowych
wierzymy jednakze udziat importowanych wyrobéw spirytusowych — segtn, w ktérym dziatamy — jest stabilny, podczag gd
konsumpcja krajowych wyrobow spirytusowych mal&esrcy udziat importowanych wyrobow spirytusowych wyalikze
Zniesienia cet i ze wzrostu sity nabywczej od momegmzystpienia do Unii Europejskiej oraz z nieustannychrati#i
marketingowych i reklamowych dotygzych importowanych marek wyrobéw spirytusowych.

Wegierski rynek spirytusowy dzieligha dwa gtdwne segmenty: producentéw lokalnychparteréw. Producenci lokalni
oferuja gtéwnie produkty lokalne po niskich cenach w segone popularnym lub nszym oraz owocowe wyroby spirytusowe w
segmenci@remium(Palinka. W 2011 roku CEDC wprowadzita wkasmarke zblizona do wyrobuPalinka— Esti Korne| tak aby
uczestniczy w tym waznym segmencie rynku. Rynek importowanych wyroboéwyspsowych jest bardziej konkurencyjny
i stosunkowo rozdrobniony. Gtéwni gracze to leageku Zwack Unicum Zrt (prowadey dziatalng¢ zaréwno w segmencie
lokalnych, jak i importowanych wyrobow spirytusovnyc CEDC ledacy najwickszym importerem wyrobéw spirytusowych oraz
Duna Pro (portfel Bacardi-Martini), Pernod Ricardrigary i Heinemann. Przewaga CEDC negv¥ech wynika z paktzenia
bogatego portfela produktéw obejmecggo wiodce marki wédek, gorzkie wyroby spirytusowe i impovene brandy
z daswiadczonym zespotem handlowym i marketingowym zapajacym najwyszej jakdci obstug i budupcym silne marki.



Dziatalnos¢ operacyjna w poszczegélnych krajach
Polska

W Polsce nateymy do wiodicych producentow wédki pod wzglem wartéci i wolumenu. W Polsce mamy dwa zaklady
produkcyjne: w Obornikach i w Biatymstoku. W gomzielv Obornikach, poza innymi wyrobami spirytusowynviytwarzamy
waodki markiBolsi Soplica W Biatymstoku wytwarzamybsolwenta Zubréwlke, ktore s wiodacymi wodkami w Polsce.
Absolweni Soplicakonsekwentnie utrzymajswoje pozycje ¥rdd dziestciu najlepiej sprzedagych st wédek w segmencie
popularnym w Polsc&ubréwkajest rownie eksportowana poza Potska wiele rynkow na catyswiecie, w tym do Standw
Zjednoczonych, Anglii, Japonii i Francji, gdzie W22 roku zajmowata pierwspozyck wsréd importowanych wodegremium
pod wzgkdem wolumenu. Poza markadbsolweni Zubrowkaw Biatymstoku wytwarzamy magkZubrowka Biata ktéra
w 2011 roku wykazata istotny wzrost i na koniec 2@dku miata udziat w rynku na poziomie 5,7%.

Jestémy wiodacym importerem wyrobow spirytusowych, win i piwaRelsce. Obecnie importujemy na zasadzie
wytacznaici okoto 40 wiodcych marek wyrobow spirytusowych, wina wytwarzaneeg ponad 30 producentéw oraz dwie marki
piwa.

Marki

W 2011 roku w ramach dziatalém w Polsce sprzedaliny okoto 10,7 miliona dziewtiolitrowych kartonéw wodki, wina
i wyrobdéw spirytusowych, w tym marek wodki wytwangaeh przez nas, jak rowridenarek, ktérych jesteny wytacznym
importerem.

Nasze wodki popularne reprezentowasengdzy innymi przez markibsolwentSoplica,Zubrowkai Zubrowka Biata
Wsrdd naszych marek w 2011 roKubrowka Biatastanowita najlepiej sprzedah sie marke — w 2011 roku sprzedano
2,6 miliona dziewgciolitrowych kartonoéw, podczas gdy markasolwentalezy do najlepiej sprzedaggych s marek w Polsce od
osmiu lat, a jej sprzedaw 2011 roku wyniosta ponad 1,7 miliona dziegwlitrowych kartonéwSoplicaczysta i smakowa od
wielu lat konsekwentnie utrzymuje swgjozycg w kategorii popularnej, a w 2012 roku planujemy@ypadzenie dodatkowych
smakow, co zgodnie z naszymi oczekiwaniami ma dmaat wzmocné jej pozycg. Nasza markd@ubréowkajest drug najlepiej
sprzedajca sie wodka smakowa i kolorowa w Polsce. Wédka ta jest eksportowana na rynkiahgntswiecie. W 2011 roku
sprzedalimy okoto 191 tysicy dziewkciolitrowych kartonowZubrowkipoza Polsk. Jak wspomniano povigj, Zubrowka Biata
odnotowuje wyjtkowo dobp sprzeda od momentu wprowadzenia na rynek w listopadzidd20ku i uzyskata znacznie wyzy
udziat w rynku nk przewidywato kierownictwo. W 2012 roku oczekujedsiszej wysokiej sprzeda Zubrowki Biatej

WdédkaBolsw dalszym cigu naley do najlepiej sprzedagych st wédekpremiumw Polsce i na Whrzech. W Polsce
jestémy wiascicielem i wytwarzamy najlepiej sprzedej sie wodke na Wegrzech -Royal Vodka ktéra dystrybuujemy poprzez
nasa spotke zalezna Bols Hungary.

Portfel importowy

Mamy wylczne prawa do importu do Polski i dystrybucji ok@wiodicych marek wyrobdw spirytusowych, win i piw,
i prowadzimy dystrybugjtych produktow w catym kraju. Zapewniamy réwhnigsparcie marketingowe dla dostawcéw, ktérzy
powierzyli nam swoje marki.



Marki, ktore importujemy do Polski na zasadzie agghdici, obejmuj:

LIKIERY WODKI CZYSTE WODKI KOLOROWE WEggg;I”'EWODK' WINA | SZAMPANY PIWO ?g\z/F\;SELJKEOHo-
Sambuca Patron Tequila Jim Beam Cinzano SutterdHom Budweiser- Evian
Amaretto Florence Tequila Sierra Camus Campari Elidorres Budvar
Amaretto Venice  Cana Rio Cachaca Remy Martin Jaegister Conchay Toro Corona
Cointreau Gin Finsbury Metaxa Gallo
Passoa Nostalgia Ouzo Torres Carlo Rossi
Bols Liqueurs Grappa Primavera Teacher’s B. P. Rothschild
Tequila Sauza Old Frescobaldi
Rum Old Pascas Smuggler Codorniu
Gin Hendricks Grant’'s Piper Heidsieck
Glenfiddich Penfolds
Balvenie Trivente
Tullamore Dew Rosemount
Trinity Oaks
Terra d’oro

M.Chapoutier
BoireManoux
Faustino
J.Moreau & Fils

Kressmann
Laroche

W tabeli pontej przedstawiono strukteinaszej sprzeds w Polsce za dwaseie miesgcy zakaiczonych 31 grudnia
2011 roku, 2010 roku i 2009 roku:

Struktura wolumenu sprzedazy w podziale na kategorie wyrobéw 2011 2010 2009
WOAKA KIBJOWAL ... .uvveiieieieieeei e ettt o s st e e e e e e e e e e e s snaababasseeeeeaeeessameeeeeaaaessesninsens 75% 73% 75%
WOAKA — EKSPOI ...ttt ettt e e bt e e e s sanbe e e e e s aneeeea e 5% 3% 2%
PIWa iIMPOIOWEANE .......iieiiiieieiie e ceeeee ettt e e e e e e e e s e e st eeeeaeeeessssnaasteseeseseeennnnnrnnes 5% 7% 2%
M INI0 e e e e e e e et ———— e ttatta e aaeart e aaaas 10% 8% 13%
Wyroby spirytusowe inNe AMWOAKA...............ccociiiiiiieieie e cemmmmiee e e e e e e e 3% 5% 2%
LT PP 2% 4% 6%
RAZEIM ... e et ———————_ 100% 100% 100%

Dziatalnas¢ eksportowa

Jestémy wiascicielem r@&nych marek polskich i rosyjskich, ktére naszym ddamwykazuj potencjat eksportowy.
W drugiej potowie 2011 roku dokongtiy restrukturyzacji naszej dziatakod eksportowej, tak aby utworzyedm jednostl¢
biznesow oferujaca portfel marek polskich i rosyjskich na rynki eksymave. Jestany przekonanize takie ukierunkowanie wraz
z dobrym podstawowym portfelem eksportowym ufivd nam zwiekszenie sprzeds naszych wyrobow eksportowych
w nadchodacych latach.

W 2011 roku nasza gtéwna marka eksportowa w Pelstidbrowka— eksportowana gtéwnie do Wielkiej Brytanii, Francj
Japonii i Stanéw Zjednoczonych, zostata wprowadzémaniez na rynek ukraiski.

W dalszym cigu rozwijamy nasgzdziatalnég¢ eksportows pod zewrtrznymi markami prywatnymi, w ramach ktorej
wytwarzamy wodk sprzedawanpod mark inna niz nasza wtasna. Spektrum naszych klient&gaiod najwikszych sieci
detalicznych w Europie do wdeicieli marekpremiumw Stanach Zjednoczonych. Na przyktad obecnie proguny wodk
Ultimat (bardzo luksusowwodke sprzedawamngtownie w Stanach Zjednoczonych) dla Patron. Rgmezawarlsmy inne tego
rodzaju umowy.

Pracownicy
Na dziér 31 grudnia 2011 roku zatrudniatiy w Polsce 885 pracownikéw.

Polskie prawo pracy przyznaje pracownikom pewngwilzje, takie jak okréony wymiar urlopu, urlop macieragki czy
odprawy emerytalne. Prawo ogranicza réwraevalnianie pracownikow bez uzasadnionej przyczamy, wigkszasci przypadkow
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zwolnienie wize sk z mieséczm lub trzymies¢czm odprave. Poza tym jesteny zobowazani do odprowadzania miesznych
sktadek na obowikowe ubezpieczenia zdrowotne i emerytalnesR8kici¢ z naszych pracownikéw nie najedo zwihzkdw
zawodowych i nie miedmy dotd powanych problemoéw zwizanych z relacjami z nimi. Poza spetnieniem wynigualskiego
prawa pracy prowadzimy system motywacyjny w forpeji na akcje dla kluczowych cztonkéw kadry kierdgezej oraz
oferujemy dodatkowe ubezpieczenia zdrowotne dlaqwaikéw spetniajcych okrglone warunki.

Znaki towarowe

W momencie przefia polskich gorzelni stdliny sic wiascicielami znakéw towarowych markowych wodek. Gtowradbyte
znaki towarowe to: markBols (na terytorium Polski, Rosji i \8gier dysponujemy umogvo bezterminowe, wytzne i bezptatne
prawo do aywania tego znaku towarowego z #imoscia udzielania sublicencjioplica Absolweni Zubréwka Posiadamy
takze znak towarowy wodkroyal Vodkaktéra jest wytwarzana w Polsce i kid@becnie sprzedajemy nag@fzech poprzez nasz
spotlke zalezna Bols Hungary. Patrz ,Czynniki ryzyka — Memy nie by w stanie ochrodinaszych praw wiassoi
intelektualnej”.

Rosja

W Ros;ji jestémy wiodacym zintegrowanym przedgiiorstwem spirytusowym, a nasz udziat w rynku piagiuvédki
wedtug wolumenu wynosi okoto 15,1%. Wytwarza@reen Mark— najlepiej sprzedaga sic wodke w Rosji, a take wiocice
wodki w segmencisub-premiunw Rosji, czyliParliamenti Zhuravli. W 2011 roku wprowadziimy na rynek rosyjski nowe
marki: Talka Sotkai Silver Blend Jestémy takze producentenYamskaya- najlepiej sprzedagej st wodki w segmencie
ekonomicznym w Rosji, a tak gotowych drinkéw alkoholowych (napojéw niskoalktdwych).

W Rosji obserwuje girozwdj sieci hipermarketow i dyich sieci detalicznych z zaej wielkasci sklepami dziataicymi
zgodnie z formatem, co powinno zapetvieipsze pokrycie i penetraajegionéw poza vekszymi miastami. Poniewa
podpisalimy umowy gtéwne z tymi sieciami hipermarketow izgni sieciami detalicznymi, a poza tym dysponujemy
najwickszym budetem znakéw towarowych wyrobow spirytusowych w IRosjynikajaca z tego dwignia, przewidujemy
uzyskanie korz§ci z tego rozwoju.

Jestémy réwniez wiascicielem Whitehall, ktéra ma watzne prawa do importu takich wiggych marekpremiumwina
i wyrobdéw spirytusowych, jalkconcha y Toro, Paul Masson, Robert Mondavi, DeKuyjese Cuervo Label 5 Oprocz tej
dziatalngci importowej Whitehall jest wizicielem centréw dystrybucyjnych w Moskwie, Sanktétsburgu i Rostowie oraz sieci
sklepdw detalicznych sprzedeaych wina i wyroby spirytusowe w Moskwie.

Marki

W 2011 roku wyprodukowaimy i sprzedakimy okoto 16,6 miliona dziewctiolitrowych kartonéw wédki w gtéwnych
segmentach wédki w Rosji: wysokimpremium sub-premiumpopularnym, ekonomicznym i tanim. Poza tym wyprcavalismy
i sprzedabmy okoto 2,8 miliona dziewgciolitrowych kartonéw napojéw niskoalkoholowych.

W segmencie popularnym wytwarzam@yeen Mark— najlepiej sprzedaga sic marke w Rosji. Poza tym jestmy
producentem marekhuravlii Parliament kt6re nalea do wiochcych marek w segmencseib-premiumW pierwszej potowie
2008 roku wprowadziimy na rynek wodk Yamskayaktéra naley do wiocicych wédek ekonomicznych w Rosji. W drugiej
potowie 2009 roku wprowadziiiny wodki Gerbovaya Urozhayktére g markami niszymi popularnymi. W palzierniku
2010 roku wprowadziimy brandyBlack Sailw wersiji trzy-, cztero- i piciogwiazdkowej. W 2011 roku wprowadziiy na rynek
rosyjski trzy nowe markiTalka, Sotka iSilver Blend
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Portfel importowy

Jestémy jednym z wiodcych importeréw win i wyrobow spirytusowych w Rosdjlasza gtéwna spétka importowa
Whitehall ma wybczne prawa do importu i dystrybucji wielu marek alydw spirytusowych i win w Rosji. Poprzez Whitehall
mamy jedr z wiodacych platform dla celéw importu i dystrybucji wykgacych szybszy wzrost importowanych kolorowych
wyrobOw spirytusowych i win w Rosji. Marki import@me na zasadzie waglznagci obejmuj:

WYROBY
SPIRYTUSOWE WINA
Cortel Brandy Conchay Toro
DeKuyper Hardy's
Great Valley Robert Mondavi
Jose Cuervo Paul Masson
Label 5 Nobilo
Trivento
PascualToso
Janneau

Kumala&Flagstone
Pere Magloire

Dziatalnas¢ eksportowa

Jestémy wiodacym eksporterem wédek w Rosji, a nasze gléwne rgkkportowe to Ukraina (gdzie utworzyty wiasr
spoétke importow i dystrybucyjm), kraje battyckie oraz inne kraje WNP. W styczl2 roku CEDC podpisata wigdzm umowe
dystrybucyjm, z First Drinks Brands, nateca do William Grant & Sons, w sprawie dystrybu@iieen Mark Zubréwkii Kauffman
Vodkaw Wielkiej Brytanii. Umowa wzmocni obeciomarek CEDC na rynku brytyjskim, ponieavgirst Drinks Brands jest
wiodacym dystrybutorem na tym rynku, maym dgwiadczenie w rozwoju marek wyrobéw spirytusowyremium
i wspétpracupcym z segmentem sprzegav placéwkach handlowych oraz lokalach gastronamjch.

Organizacja sprzedy i dystrybucji

W Rosji mamy silny zesp6t handlowy, ktory prowadgizeda bezpdrednio na rzecz kluczowych klientéw detalicznych,
a w celu dotarcia do matychiednich punktéw sprzedp opiera st gtéwnie na dystrybucji zevetrznej poprzez hurtownie. 2
chodzi o sprzedanaszych marek wédek, mamy zakWylaczne Zespoly Sprzedawe, ktére wprowadzono w 2006 roku.
Zatrudniamy w nich pracownikéw, ktérzy obstugabecnie wiksza¢ terytorium Rosji. Zadaniem tych zespotéw jest
utrzymywanie bezpwednich kontaktéw z detalistami i zapewnierie wyroby Spotki § odpowiednio pozycjonowane na
potkach. Cztonkowie Wycznych Zespotéw Sprzeglawych g zatrudniani gtéwnie przez dystrybutoréw i otrzymuj
wynagrodzenie od nas frednio — przez rabaty udzielane dystrybutorom.atme Zespoty Sprzedawe zajmuy sig tylko

naszymi wyrobami alkoholowymi i obecnie kontralgjostawy do okoto 69 000 punktéw sprziagdéco stanowi okoto 57%
wszystkich punktéw sprzedaw Rosji).

W tabeli ponkej przedstawiono struktelinaszej sprzeds w Rosji:

Struktura wolumenu sprzedazy w podziale na kategorie wyrobéw 2011 2010
Yoo 12 W = Vo 1 TSR 68,0% 78,0%
WOAKA — EKSPOI ...ttt e e e e 11,0% 7,0%
Napoje NISKOAIKONOIOW. ... s 14,0% 15,0%
Wina i wyroby spirytusowe inne NWOAKA ...........ccuveeieiiiiiiieiiie e 7,0% 0,0%
REBZEIM. ... e ————— 100% 100%
Pracownicy

Na dziex 31 grudnia 2011 roku zatrudniatiy bezpdrednio 3556 pracownikéw w Ros;ji.

Znaki towarowe

W momencie przefia Parliament i Russian Alcohol statiy sie wiascicielami znakéw towarowych markowych wédek
w Ros;ji. Gtéwne znaki towarowe nalgee do nas to marki wéddkarliament Green Marki Zhuravli. Mamy réwnie znaki

towarowe innych marek nalgcych do nas w Ros;ji. Patrz ,,Czynniki ryzyka — oy nie by w stanie ochroginaszych praw
wlasndci intelektualnej”.
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Wegry
Marki

W lipcu 2006 roku nabydimy znak towarowy woédkRoyal Vodkaktéra jest wytwarzana w Polsce i ki@becnie
sprzedajemy na ¥grzech poprzez nagspdike zalezna Bols HungaryRoyal Vodkao najlepiej sprzedaga st wodka na
Wegrzech, a jej udziat w rynku wynosi okoto 53%.

Marki, ktére importujemy na \dgry na zasadzie wygznaici, obejmui:

WERMUTY ] )
MARKI CEDC | WODKI LIKIERY WODKI CZYSTE WODKI KOLOROWE
GORZKIE
Bols Vodka Campari Jaegermeister Jose Cuervo ReanrtiM
Zubrowka Cinzano Bols Liqueurs Calvados Boulard Mata
Royal Vodka Cointreau St Remy
Carolans Grant’s
Galliano Glenfiddich
Irish Mist Tullamore Dew
Old Smuggler

Organizacja sprzedy i dystrybucji

Na Wegrzech zatrudniamy okoto 23 pracownikéw sprzgdadpowiedzialnych gtéwnie za sprzedio klientéw
prowadacych sprzedaw lokalach gastronomicznych i najiwaejszych klientéw w catym kraju.

Pracownicy
Na dziér 31 grudnia 2011 roku zatrudniatiy na Wegrzech 50 pracownikdw, w tym 48 oséb na petny etat.

Zrédia i doskpnasé surowcow do wytwarzanych przez nas wyrobow sgioytych

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. Surowce nabywamy na podstawie urhdww drodze zakupéw na wolnym rynku. Umowy
z dostawcami surowcéw, 2wykle zawierane na czas nieoznaczony, przy czaadkze stron ma prawo rozgec umowe za
sze&ciomiestcznym pisemnym wypowiedzeniem. Ceny tych surowcdwyjatkiem spirytusu, negocjujeesérednio co roku. Na
ceny spirytusu wptywajtrendy cen zhia, ktére stanowiich podstaw i mog ulega& szybkim zmianom, i w zwiku z tym zakup
spirytusu prowadzi giw oparciu o umowy wedtug stawek krétkoterminowyah biezacych.

Dla kazdego surowca mamy kilku dostawcéw, tak aby zminimoavac skutki rozwhzania umowy przez jednego z
dostawcow lub zaktéeedostaw surowca z innego powodu. Nie mamy trdding zaspokajaniu naszych wymaga zakresie
surowcow wymaganych do produkcji naszych wyroboimygpsowych i uwaamy,ze naszerddta zaopatrzeniaaobecnie
wystarczajce. Jestany przekonanize nasza dziatal$é produkcyjna nie jest uzaleiona odzadnego konkretnego dostawcy.
W pewnych sytuacjach, gtéwnie dotycgch spirytusu w Rosji, nabywamy surowce gtéwnjednegazrédia, co zwgksza
ponoszone przez nas ryzyko wzrostu cen i zaktdostaw. Patrz ,Czynniki ryzyka — Uzatgenie od jednego dostawcy veo
miec istotny niekorzystny wptyw na nasdziatalng¢ i wyniki finansowe”.

Regulacje rzdowe

Rynek wyrobow alkoholowych i spirytusowych grzedmiotem wyczerpagych przepiséw prawnych w Polsce i w Rosiji.
Spotka podlega tdym przepisom prawnym w krajach, w ktérych dzialeym przepisom dotyezym ochronysrodowiska,
rejestracji znakéw towarowych i marek, opakawatykiet, metod dystrybucji oraz relacji, cemhizmian, promocji sprzeda
i dziatan public relations. Jak wy§aiono ponkej w rozdziale ,,Czynniki Ryzyka”, m@&my by zobowhazani do uzyskania
pozwoléi i licencji na prowadzenie naszych zaktadow. Paateg réwnie zasadom i przepisom prawnym dotycym zmian
sktadu kierownictwa lub zagdu, struktury wiasnei lub kontroli.

Jak stwierdzono wc#niej, 1 stycznia 2012 roku ad rosyjski zwekszyt akcyz na wyroby spirytusowe z 231 rubli za jeden
litr 200% spirytusu do 254 rubli za jeden litr 210@¥#irytusu, co stanowi podudge 0 10%. Zgodnie z oczekiwaniami 1 lipca
2012 roku akcyza ma wzragndalej do 300 rubli za jeden litr 100% spirytuso,odpowiadadcznej podwyce akcyzy o 29,8%

w ciagu roku. Ta podwika akcyzy 4czy sk rowniez z innymi przepisami egdlowymi wprowadzonymi w celu ograniczenia
czarnego rynku wyrobdw spirytusowych w Ros;ji. Rbeldziatania obejmowaty zmiarstruktury ptatnéci z tytutu akcyzy, a tate
wymaganie gwarancji bankowych odpowiagtgch wartdci akcyzy przy zakupie spirytusu.

Zmiana przepiséw w Rosji, ograniczeq pojemnéc opakowa napojow niskoalkoholowych opartych na spirytusiptynie
takze w 2012 roku na dziataldéddotyczica napojéw niskoalkoholowych. W zwiku z tym Spétka planuje przeje w kierunku
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receptur opartych na winach w odniesieniu dekgzaici wytwarzanych napojow niskoalkoholowych, ktérgldmogty byt
sprzedawane w opakowaniach o obecnej pojéoino

Spoétka jest przekonanze przestrzega we wszystkich istotnych aspektaclelkish przepiséw prawa obogzujacych
w krajach, w ktérych prowadzi dziataléig i spodziewa siodnowienia przez wigiwe wtadze wszystkich zezwalé konces;ji
rzadowych w momencie ich wygniecia. Spotka wierzy tade, ze koszty zaradzania i przestrzegania obaziujacego prawa
i przepiséw oraz wszelkiej odpowiedziaéeoz nich wynikajcej nie maj i zgodnie z oczekiwaniami nie powinny miistotnego
negatywnego wptywu na jej sytuadjnansova, wyniki dziatalngci operacyjnej lub przeptywy piegine.

Ograniczenia dotyeze reklamy napojow alkoholowych

Polskie i rosyjskie przepisy nie zezwalagzadne formy ,reklamy i promocji medialnej”, czyliklame z zastosowaniem
konwencjonalnej techniki, skierowano nieoznaczonego odbiorcy i wykorzystiaj do promocji tradycyjne media, takie jak
telewizja, gazety, czasopisma, radio, reklama zéema oraz media internetowe, w odniesieniu do jéapalkoholowych
o zawartdci alkoholu powyej 18%.

Jestémy przekonanize we wszystkich istotnych aspektach przestrzegaagpwych przepiséw dotyazych reklamy
i promocji medialnej, i nie otrzymaliny zawiadomienia @adnych naruszeniach tych przepisow.

Zagadnienia zwizane z ochrapsrodowiska

Podlegamy réanym przepisom i regulacjom dotygym wytkowania gruntu oraz ochrosyodowiska naturalnego, w tym
polskiej Ustawie — Prawo ochrodgodowiska z dnia 27 kwietnia 2001 roku (Dz.U. z 2006ku 133.935, z pgdiejszymi
zmianami), polskiej Ustawie o odpadach z dnia 2iekmwia 2001 roku (Dz.U. z 2001 roku 62.628, Zméjszymi zmianami),
polskiej Ustawie — Prawo wodne z dnia 18 kwietrf@2roku (Dz.U.2011.32.159, z frdejszymi zmianami) oraz polskiej
Ustawie o obowizkach przedsgbiorcow w zakresie gospodarowania niektorymi odpaidaaz o optacie produktowej i optacie
depozytowej z dnia 11 maja 2001 roku (Dz.U.200600, z péniejszymi zmianami)Nie jestémy zobowazani do uzyskania
zintegrowanego zezwolenia na prowadzenie naszydhdiav produkcyjnych w Biatymstoku i Obornikach. ydkalsmy jednak
pewne zezwolenia na gospodareksploatag srodowiska naturalnego, w tym zezwolenie wodno-pryvagody ha wytwarzanie
i magazynowanie odpadéw oraz zgody na uwalniamezayszczé do atmosfery. Ponadto zawénliy pewne umowy dotyeze
obstugi i utylizacji naszych odpadoéw, w tym surowcdroduktow nienadagych st do konsumpcji lub przetworzenia,
opakowa papierowych, plastikowych, metalowych, szklany&aitonowych, materiatéw filtracyjnych (zytych wypetnié
filtréw do wody), zuytych czsci komputerowych, niesegregowanych (zmieszanycpaddw komunalnych, uszkodzonych
termometréw i alkoholometréw, zytych olejow silnikowych i przektadniowych, akumtdadw, a take innych odpadow
zawierajcych substancje niebezpieczne. Ponadto ptacimy wgmaprawem optagrodowiskowe oraz optaty dotygze przede
wszystkim materiatdbw opakowaniowych izia paliw, a poza tym jestey przekonanize przestrzegamy we wszystkich
istotnych aspektach naonych na nas wymogoéw regulacyjnych w tym wzgie. Podczas gdy memy by naraeni na
potencjalne koszty, takie jak koszty oczyszczegriaywny i roszczenia stron trzecich z tytutu znigatia mienia lub obgan ciata
na skutek naruszenia naszych zokaai okreslonych w ustawach i rozpagdzeniach dotycych ochronyrodowiska, jestamy
przekonanize w zasadzie spetniamy obawaijace wymogi i nie mamy informacji zadnych znaccych naruszeniach
wymienionych ustaw i przepisow.

Dziatalnos¢ Korporacyjna i Pozostata

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

Podatki

Prowadzimy dziataln& w nastpujacych jurysdykcjach podatkowych: w Stanach Zjednogzb, w Polsce, na ¥grzech,
w Ros;ji, na Ukrainie, na Cyprze i w LuksemburguP@isce, Rosji, na \rzech i na Ukrainie jestmy gtéwnie podatnikiem
podatku od wartii dodanej (VAT), podatku dochodowego od os6b psamhinpodatkéw od wynagrodzenia, akcyzy oraz cet
importowych. W Stanach Zjednoczonych jéetg gidwnie podatnikiem podatku dochodowego fedemdn stanowego podatku
dochodowego w stanie New Jersey, podatku franczggowv stanie Delaware oraz lokalnych podatkéw rkielfs Jestémy
przekonanize zasadniczo przestrzegamy wszystkich obpwicych przepiséw podatkowych.

Akcyza stanowi istotncze$¢ ceny alkoholu i sposéb jej naliczania zgled kraju. W 2011 roku w Polsce i Rosji, gdzie
prowadzimy dziataln@ produkcyjra, stawki akcyzy wynosity 49,6 PLN (14,51 USD) o2& RUB (7,17 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. Dziataniawmn obszarzeasszwiazane generalnie z rozwojem nowych marek
i ulepszaniem opakouiaoraz rozszerzaniem naszego portfela marek lulpawsianiem procesu produkcyjnego, prowgymi
do lepszego smaku.

Dostepne informacje

Prowadzimy strog@internetow pod adresem http://www.cedc.com. Ngleauway¢, ze nasz adres internetowy jest
umieszczony w niniejszym raporcie rocznym yeginie jako nieaktywny odsytacz tekstowy. Informaaestpne na naszej stronie
internetowej nie zostaty wtzone do niniejszego raportu rocznego przez odmeési nie nalgy uznawa ich za czs¢ niniejszego
raportu.

Przekazujemy amerykakiej Komisji Papierow Warteziowych i Gietd (SEC) roczne, kwartalne i biee sprawozdania,
informacje dla akcjonariuszy oraz inne informa&aport roczny sposzizamy na Formularzu 10-K, kwartalne raporty — na
Formularzu 10-Q, biece raporty — na Formularzu 8-K. Zmiany tych rapartiraz wicksza¢ pozostatych dokumentéw
przekazywanych SEC udephiamy bezptatnie na naszej stronie internetowegtgbko, jak to jest praktycznie miive, po
elektronicznym przekazaniu tych materiatéw do SE@ieje maliwos¢ zapoznania gii sporadzenia kopii kadego dokumentu
przekazanego przez nas do SEC w czytelni SEC f@)@yF1Street, N.E., Waszyngton, D.C. 205¥8celu uzyskania dodatkowych
informacji na temat czytelni nalg skontaktowd si¢ z SEC pod numerem 1-800-SEC-0330. Dokumenty téwniez
powszechnie dogbne na stronie internetowej SEC pod adresem htipul.sec.gov. Ponadto riadanie udospniamy bezptatnie
drukowane kopie dokumentéw zimych przez nas do SEC. W tym celu mglskontaktowa sie z Sekretarzem Sp6tki pod
numerem 1-856-273-6980 lub pod adresem podanynenagzej stronie niniejszego raportu rocznego.

Wdrozyli smy kodeks etyczny obowzujacy wszystkich cztonkéw naszego kierownictwa, czlawkzaradu i pracownikow,
w tym Dyrektora Generalnego i Dyrektora Finansowg@dory jest rownie naszym Gtéwnym Kggowym). Kodeks etyczny jest
powszechnie dogbny w dziale péwigconym relacjom z inwestorami na naszej stronieri@®wej http://www.cedc.com.
Zamierzamy publikowadwszelkie zmiany lub wykienia postanowig naszego kodeksu etycznego w zakresie datyca
Dyrektora Generalnego i Dyrektora Finansowego \aldzpdwicconym relacjom z inwestorami na naszej stronigg@wej
oraz we wszelkich dokumentach wymaganych przez SEC.
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Rozdziat 1A Czynniki ryzyka
Ryzyko zwigzane z nasgz dziatalnoscia gospodarca

Prowadzimy dziatalné¢ w brargy charakteryzugcej se duzg konkurencyjnacig, a presja ze strony konkurencji e mie?
istotny niekorzystny wptyw na nagzziatalngié.
Branza produkciji i dystrybucji napojow alkoholowych wszgm regionie jest bardzo konkurencyjna. Gtownymyinmikami

przewagi konkurencyjnej w tej bransa oferta handlowa, ceny, potencjat dystrybucyjnyzasaybkie dopasowywaniegsilo
preferencji konsumentow, przy czym waga tych czkéwi zalery od danego rynku oraz produktu.

W Polsce obserwujeesinaczny wzrost sprzegiaprzez najwikszych klientéw i kanaty dyskontowe. Te kanaty zamdy
dziatah w oparciu o niskie poziomy cenowe ustalane z pcedtami, takimi jak my, co nie powodowaé obnizenie maty zysku
brutto i magy zysku operacyjnego.

W Ros;ji hipermarkety i die sieci detaliczne w dalszymagu zwickszap swoj udziat w handlu. Tradycyjne punkty
sprzeday stosuj zwykle wyzsza maize na sprzeday w poréwnaniu z mat pobierai przez sieci hipermarketow i gei sieci
detaliczne. Istnieje ryzykae ekspansja sieci hipermarketdw igch sieci detalicznycheolzie trwata, powodaf zmniejszenie
marz, jakie maemy uzyské ze sprzeda na rzecz hurtownikéw, ktérzy obstugigtoéwnie handel tradycyjny. Poza tym poniewa
nasza struktura rabatow opiera sa wskaniku procentowym naszej ceny sprzagdla klientéw, w miag zwiekszania cen
w celu pokrycia wzrostu akcyzy kwota rabatow wyplagch naszym klientom nae w dalszym eigu rosraé¢ w stopniu wyszym
niz mozliwy do odzyskania poprzez podwuki cen, jeeli nie kgdziemy w stanie wprowadzpetnej podwyki cen, aby
skompensowaten wzrost.

Jako producent wédki w Polsce i Rosji mamy do ozgia z konkurengjze strony innych producentéw lokalnych.
Konkurujemy take z producentami innych napojéw alkoholowych i bke@@olowych generalnie o zakupy dokonywane przez
klientéw, dostp do miejsca na pétkach w sklepach detalicznyckco¢ w restauracjach i zainteresowanie ze strony
dystrybutoréw. Poza tym konkurujemy o klientéw waogu o sit marki naszych wyrobéw w stosunku do wyrobéw innych
konkurentéw. Nasz sukces zajeod utrzymania dobrej pozycji naszych marek korsckich przez aigte doskonalenie naszej
oferty i uwzgkdnianie zmieniajcych sk potrzeb i preferencji naszych klientéw i konsund@ntPodczas gdy przeznaczamy istotne
zasoby na ate doskonalenie naszych wyrobow i strategie margetve, maliwe jest,ze konkurenci szybciej lub efektywniej
dokonuj takich usprawni& co niekorzystnie wptywa na nasgprzeda, mate i rentownéc.

Nasze wyniki powizane g z sytuagg gospodarcg i zmianami w upodobaniach konsumentéw, w tym zgmmjalnym spadkiem
konsumpciji napojéw alkoholowych.

Na nasze wyniki operacyjne wptywiapgdlne trendy gospodarcze w Polsce, Rosji, rgridéch i na Ukrainie, poziom
wydatkéw na konsumpgj stawki podatkéw natmnych na napoje alkoholowe oraz st@pogtymizmu konsumentéw co do
przysztej sytuacji gospodarczej. Baee niekorzystne warunki i prognozy gospodarczeynwvzmienne koszty energii, znacznie
ograniczona ptynrig i dostpnas¢ kredytdéw; spadafe wartéci rynkdéw kapitatowych, brak zaufania konsumentépadek
popytu konsumpcyjnego, obiajjace st wynagrodzenia realne i wzrost bezrobocia, przyitg\gie do globalnej recesji. Skutki
globalnej recesji w wielu krajach, w tym w PolsB®sji, na Wgrzech i na Ukrainie,asdas¢ powane i maliwe jest,ze azywienie
gospodarcze w tych krajackhdzie wymagato dizszego czasu.

W obecnym okresie spowolnienia gospodarczegozebie zaufania konsumentéw i spadek wydatkow qreppwodowa
obnizenie popytu na nasze wyroby i ograniczenie nasi@ppsci do zwikszania cen i finansowania dziatmarketingowych
i promocyjnych. Dalsza recesja poutrudné prognozowanie wynikoéw operacyjnych oraz podejmaeaecyzji o przysztych
inwestycjach, a powaa zmiana preferencji klientdw lub znaczna redukpj@eday napojéw alkoholowych magmiet istotny
negatywny wplyw na nagaiziatalng¢, sytuacg finansows i wyniki operacyjne.

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

W przyszigci mogy nastpi¢ podwyzki cen surowcdw wykorzystywanych do produkcji wgdkibrak meliwosci
przerzucenia tych podvzgk na naszych klientdow me zmniejszy nasze mase i zyski, a take wywrze istotny niekorzystny
wplyw na nasg dziatalng¢. Nie mazemy zapewrd, ze ceny nieprzetworzonego spirytusu nieaodalej rosty anize nie utracimy
zdolngci do przechowywania naszych zapasow nieprzetwegospirytusu, a kala taka sytuacja miataby istotny niekorzystny
wplyw na nasz sytuacg finansows i wyniki naszej dziatalngi operacyjnej, poniewamazemy nie by w stanie przerzuéitych
kosztow na klientéw. W ostatnich dwdch latach cepiyytusu roshérednio o 35% rocznie w Polsce i 41% rocznie w Rosji
skutkupc kosztami wlasnymi sprzedawyzszymi o okoto 26,0 milionéw USD wagju roku.

Uzalenienie od jednego dostawcy feomie’ istotny niekorzystny wptyw na nagzziatalnaié i wyniki finansowe.

Poniewa w Rosji nabywamy spirytus gtéwnie z jednegédia, ktére skutecznie kontroluje ceny na rynkestgmy
naraeni na zwgkszone ryzyko zaktdgedostaw i wzrostu cen. W razie zakldaostaw maemy nie by w stanie w terminowy
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sposOb pozyskazaopatrzenia alternatywnego. Wszelkie zakt6ceaianbnogramu produkcji spowodowane niedoborami
surowcOw mog mie¢ negatywny wptyw na nagaiziatalng¢. W razie podwyki cen surowcow przez dostawcéw remy nie by
w stanie okréli¢ optacalnej ekonomicznie alternatywy. Wszelkie pggbzone koszty wynikage ze wzrostu cen surowcow naog
mie¢ negatywny wptyw na nasze wyniki finansowe.

Brak mciliwosci zatrudnienia i zatrzymania kadry kierowniczej faaej dawiadczenie niezgine do prowadzania naszej
dziatalnasci mogtby mi€ niekorzystny wptyw na nagzsytuacg finansowg i wyniki dziatalngsci.

Wielkos¢ naszego zespotu zadzapcego jest ograniczona izeli nasza sytuacja finansowa nie poprawilgb jezeli nie
dotrzymamy zobowizan zwiazanych z naszym zadieniem, maemy nie mié wystarczajcego déwiadczenia lub zasobdéw
w celu terminowego rozwkania tych kwestii lub w ogdle ich rozgiania. Poza tym staramysiapetnt istotne wakaty w kadrze
kierowniczej w Ros;ji i nie mgemy zapewrd, ze bxdziemy w stanie zatrudhi zatrzyma kadr kierownicz i kadr kierownicz
najwyzszego szczebla o wymaganymsd@dczeniu i umigjtnosciach. Brak maliwosci zatrzymania kadry kierowniczej lub
zapetnienia istotnych wakatow w kadrze kierownicm@posiadanie lub brak miwosci pozyskania wymaganej wiedzy
i doswiadczenia nieziinych do sprostania wyzwaniom, jakie m@gzed nami stag, miatyby istotny niekorzystny wptyw na
nasz sytuacg finansow oraz nasg zdolng¢ do prowadzenia dziatalci i realizacji biznesplanu.

Jestémy narageni na zmiany kurséw wymiany walut oraz zmiany sfiecentowych, ktére magmie¢ negatywny wpltyw na
nasze wyniki finansowe oraz poroéwnywakiowynikdw osgganych w poszczegoélnych okresach finansowych.

Naszymi walutami funkcjonalnymiasztoty polski, rubel rosyjski i forint wgierski. Nasz waluta sprawozdawcgjest jednak
dolar amerykaski i réznice z przeliczenia wynikage z waha kurséw naszych walut funkcjonalnych na dolary arkaiskie
mog miet istotny wpltyw na nasgsytuacg finansows i zysk netto, a tate wptym¢ na poréwnywaln& wynikéw za poszczegoine
okresy finansowe.

Poza tym nasze niepodpadkowane zabezpieczone papieryatie i niepodporadkowane zamienne papiery dhe &
denominowane w euro i dolarach amemgddch, a wptywy z emisji papierow dinych s udostpniane naszym niektérym
operacyjnym sp6tkom zataym, ktérych walut funkcjonaln, jest polski ztoty i rubel rosyjski. W zazku z tym wahania kurséw
euro i dolara amerykakiego w stosunku do zlotego polskiego i rubla jgigggo mog skutkowa zwigkszeniem kwotygrodkéw
pienieznych wyraonej w ztotych polskich i rublach rosyjskich, koca@ej do sptaty kwoty gtéwnej i odsetek od naszyahierow
dtuznych.

Przeliczenie naszych papierow ghych mae mig istotny niekorzystny wptyw na wykazywane wyniki. tabeli poniej
przedstawiono wptyw przed opodatkowaniem zmiamdkgo z tych kurséw walut o jeden procent, co mogtoiet istotny
wptyw na wyniki dziatalnéci Spotki.

Woplyw przed opodatkowaniem

Kurs wymiany Warto $¢ kwoty nominalnej zmiany kursu wymiany o 1%

USD — zioty polsKi...........ccecvvvvnnenn. 426 milionébw USD  zysk/strata w kwocie 43dliona USC
USD — rubel rosyjsKi.......ccccceeveernnn. 264 miliony USD zysk/strata w kwocie 2niliona USLC
EUR — zioty polsKi...........ccccvvvvnnenn. 430 milionéw EUR lub okoto 556 milionéw USD  zyskitta w kwocie 5,8niliona USLC

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

Warunki pogodowe magmieé istotny niekorzystny wptyw na nagsprzedad lub cerg ziarna wykorzystywanego do produkcji
spirytusu.

Dziatamy w brany, w ktérej pogoda ma wptyw na wyniki dziatakod Ekstremalne zmiany warunkéw pogodowych mog
powodowa nizsze spaycie wddki i innych napojéw alkoholowych. W szczégici bardzo niskie temperatury w zimie lub
bardzo wysokie temperatury w lecie mggrowadzé do chwilowej zmiany preferencji klientéw i wplyfina popyt na napoje
alkoholowe, ktdre produkujemy i dystrybuujemy. Tegdzaju warunki pogodowe mggniec istotny niekorzystny wptyw na
nasz sprzedaw przyszigci, co mae wptyra¢ na nasz sytuacg finansow i wyniki dziatalngci. Ponadto niepogoda e mie
wptyw na dostpnas¢ ziarna wykorzystywanego do produkcji nieprzetweozgo spirytusu, co nie spowodowawzrost cen tego
surowca, a to miatoby niekorzystny wptyw na mrarsprzeda.

Nasza dziatalné¢ podlega daleko igcej regulacii ze strony péstwa i jestémy zobowgzani do uzyskiwania i przedfania
réznych pozwolé i koncesji. Zmiany lub naruszenie przepiséw, nigakanie lub nieprzedtenie pozwolé i koncesji mog
mieé istotny niekorzystny wplyw na nagzziatalnasé i rentownaié.
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Nasza dziataln@ w zakresie produkcji, importu i dystrybucji napaj@lkoholowych w Polsce i na §§rzech podlega
regulacjom organéw administracji publicznej na ghta centralnym i lokalnym, a tag& organdw Unii Europejskiej. Ponadto
nasza dziatalrig w Rosji podlega réwnielicznym regulacjom rosyjskich organéw wiadzy. Riegie te i przepisy dotyazakich
kwestii, jak konieczn& uzyskiwania konces;ji i zezwalalotyczicych wytwarzania, przechowywania i importu produkté
alkoholowych, ochrona konkurencji i ograniczeniaéentraciji, praktyki w zakresie obrotu i wyznaczaoén, opodatkowanie,
metody dystrybucji i relacje w tym zakresie, wymaga@znakowanie i opakowanie, reklama, promocjeesja@y oraz relacje ze
sprzedawcami hurtowymi i detalicznymi. Utrata m@egdukcyjnych w zwizku z dziataniami regulacyjnymi me negatywnie
wplyna¢ na nasz sprzeda i zwigkszy¢ nasze koszty operacyjne, ponieviedziemy staré sie zwigkszy¢ produkcg w innych
zaktadach, aby skompensaiwatracomn produkcg. Takie problemy magzaistni€ w przyszigci, co niekorzystnie wptynie na
nasz sprzeda i koszty dziatalnéci. Poza tym nowe lub zmienione regulacje, wymadi podwyki w zakresie akcyzy, stawek
celnych, podatku dochodowego lub podatku od spezeai@gs miec istotny niekorzystny wptyw na nasdziatalngé, sytuacg
finansowy oraz wyniki dziatalnéci.

Podlegamy take r&znym regulacjom dotyeazym ochronyrodowiska i stosunkéw pracowniczych, ochrony zdeowiaz
bezpieczéstwa w krajach, w ktorych dziatamy. Memy poni&¢ znaczne koszty w celu zachowania zgdghee zmieniaicymi
sig wymogami w zakresie ochrosyodowiska, stosunkéw pracowniczych, ochrony zdrowvee bezpiecZstwa, dostosowania
sie doscislejszego egzekwowania istmieych wymogow lub obrony przed zarzutami lub doctewdami, chéby nawet byty one
bezzasadne. Przyszte zmiany regulacji prawnycliptaktyki stosowania prawa w odniesieniu do byamv ktérej dziatamy, lub
naszych praktyk i ustaiebiznesowych mogtyby spowodowpowstanie odpowiedziald§o i natazenie kar pieniznych lub
spowodowad zmiarg naszych praktyk lub ustaleco mogtoby mié istotny niekorzystny wptyw na nas, nasze przychody
i rentowndgc.

Paistwowe regulacje i nadzor, jak rowniprzyszte zmiany w przepisach prawa, regulacjgublityce pastwa (lub
w interpretaciji obecnych przepiséw), ktére wptyavag nas, naszych konkurentéw i caty sektor, genierailnie oddziatyj na
nasz rentownd¢ i sposdb prowadzenia naszej dziatdlnoPrzestrzeganie oboyziujacych praw, przepiséw i polityki wtadz jest
uciazliwe, a przyszte zmiany magwickszy¢ nasze wydatki operacyjne i administracyjne, ogrzagic nasze przychody.

Poza tym pastwowe organy regulacyjne i wtadze skarbowe gugjatat w znacznym stopniu uznaniowo i veozdarzy
sig, ze wykorzystaj te¢ uznaniowd¢ w sposob sprzeczny z prawem lub ustalpraktyky. Takie postpowanie mae by bardziej
rozpowszechnione w jurysdykcjach o mniej rozwtych lub ewoluuyjcych systemach regulacyjnych, takich jak Rosja.
Niekorzystne zmiany przepiséw prawa, ich interpjetab praktyki egzekwowania magnie¢ istotny niekorzystny wptyw na
nasz dziatalng¢. Brak maliwosci przewidzenia, w jaki sposéb obawujace lub przyszie przepisy prawa lub polityka ich
egzekwowania wphymna nasze produkty lub ustugi, peoréwniez wptywaé na nasz zdolnag¢ do ich wprowadzania na rynek.

Mozemy nie by w stanie ochrond naszych praw wtasnai intelektualnej.

Jestémy wiascicielami licencjonowanych znakéw towarowych (w tyniedzy innymi nazw naszych wyrobéw i wzoréw
opakowa), a take innych praw wiasnici intelektualnej, ktére majznaczenie dla naszej dziatadnbi pozycji konkurencyjnej, i
staramy sj je chroné. Nie mazemy jednak zapewaéij ze dzialania podejmowane przez nas do tej pory lypvayszigci beda
wystarczajce, aby zapewaiochrorg naszych praw wiasioi intelektualnej i uniemadiwi ¢ osobom trzecim uniewaienie
naszych znakéw towarowych lub zablokowanie sprzgdaszych wyrobéw ze wzglu na naruszenie znakéw towarowych i praw
wlasndci intelektualnej innych stron. Poza tym niezemy zapewrd, ze osoby trzecie nie narusani nie wykorzystajw
niewtasciwy spos6b naszych praw, nieda kopiowa naszych produktéw lub twierdzize przystuguj im prawa do lub wiasrio
znakoéw towarowych i innych praw wiasimbintelektualnej natiacych do nas, 40z prawa do znakéw podobnych do znakéw
naszych lub znakéw, na ktére mamy licendub ktére wykorzystujemy dla celow sprzeglaW pewnych przypadkach mag
istniet wiasciciele znakéw towarowych posiadey wczeniejsze prawa do naszych znakéw towarowych lub @angbodobnych
do nich. Poza tym Rosja generalnie zapewnia mnigjshrorg wlasndaci intelektualnej nit Europa Zachodnia lub Ameryka
Potnocna. Jestmy obecnie zaangawani w pos¢powania zmierzage do zapobieenia lub uniewznienia rejestracji znakow
towarowych podobnych do niektérych naszych mamgknine postpowania, zaréwno w Polsce, jak i w innych krajaidieli nie
bedziemy w stanie ochrofinaszych praw wiasidoi intelektualnej przed naruszeniem lub wykorzystemw niewtdciwy sposob
lub jezeli osoby trzecie przejanprawa lub podejmprébe uniewanienia naszych praw wiaséw intelektualnej, taka sytuacja
moze mi& istotny negatywny wpltyw na nasze przyszie wynikahsowe oraz ograniceyasz zdolna¢ do rozwoju dziatalngci.

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

Na dzier 31 grudnia 2011 roku Spétka posiadata warfamy i inne wartdci niematerialne i prawne na kwot
1134,1 miliona USD, co odpowiadato 56% sumy nasakthiwow. Podczas gdy jestay przekonanize szacunki i oceny
dotyczce przysztych przeptywow piegiinych wykorzystane w testach waitofirmy na utra¢ wartasci s zasadne, nie niemy
zapewné, ze w przysztéci nie pojawi st konieczné¢ dokonania odpiséw z tytutu utraty waitn jezeli oczekiwane przeptywy
pieniezne przewidywane przez zatznie zmaterializwj sie, w szczegoIngi jezeli pojawi sk recesja gospodarcza, ktoradhie
trwata przez dhaszy okres lub zaostrzyesilub jezeli przegcia dokonane przez Spétkie zapewni oczekiwanych zwrotow.
W 2011 roku i dwéch poprzednich latacklif§my odpisy z tytutu utraty warfei. Dodatkowe odpisy z tytutu utraty wagtd
dotyczce naszej wartai firmy i innych wartdci niematerialnych i prawnych mogtyby niiestotny negatywny wpltyw na nasz
sytuacg finansow i wyniki z dziatalngci operacyjnej.
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Nasze umowy importowe m@gost& rozwigzane.

Jako wiodcy importer czotowych ngdzynarodowych marek napojow alkoholowych w Polseca \egrzech od wielu lat
wspétpracujemy z tymi samymi dostawcami w tych &chyji jestémy zwiazani z nimi ustnymi lub pisemnymi porozumieniami
dystrybucyjnymi. Poza tym poprzez Whitehall pesigiy umowy dystrybucyjne w Ros;ji. deli zawarto umow pisemn, zwykle
obowiazuje ona przez okres od jednego roku dgipilat i maze by rozwiazana przez kala ze stron z zachowaniem trzy- do
sz&ciomiesicznego okresu wypowiedzenia.

Chocia jestémy przekonanize obecnie przestrzegamy warunkéw i postandweszych umdéw importowych
i dystrybucyjnych, nie ma pewsd, ze wszystkie umowy importoweztla w dalszym cigu regularnie przediane lub, w razie ich
wypowiedzeniaze kedziemy w stanie zagpic¢ je ustaleniami alternatywnymi z innymi dostawcaRoza tym nasza zdoléiodo
kontynuowania dystrybucji wyrobéw importowanychzesadzie wyiczndci zalezy od pewnych czynnikéw, ktére pozost@oza
nasz kontroh, takich jak trwajca konsolidacja wwiatowej braty win, piw i wyrobow spirytusowych, lub decyzje precentow
0 zmianie kanatéw dystrybucji, w tym na rynkach kidrych dziatamy.

Fuzje z przedgbiorstwami, ktére nie ogigajg oczekiwanych przez nas wynikéw lub ktérych integjeajest trudna, mog mie¢
istotny wptyw na nasgdziatalnasé¢, wyniki dziatalngici operacyjnej i sytuagj finansowy.

W danym momencie niemy by na r@&nych etapach oceny, rozmoéw i negocjacji doiggzh jednego lub wcej
potencjalnych przef, z ktérychzadne mae nie zostazrealizowane. Odpowiednio i zgodnie z obguijacymi przepisami
gieldowymi dokonamy ujawnienia informacji o trwaych i zak@czonych przejciach.

Przegcia spotek wiza sig z r&znym ryzykiem i niepewnizia. Jezeli zakaiczymy przegcie jednej lub wicej spotek, na
nasze wyniki operacyjne i sytuadjnansova mog wptywat rézne czynniki, w tym nieoggniccie przez przete przedsibiorstwo
przewidywanych przez nas wynikéw zaréwno w perspeid kréotko-, jak i diugoterminowej; przgjie nieznanych zobowzan,
wartas¢ godziwa przejtych aktywéw i zobowdzan; trudnagci w stosowaniu odpowiednich mechanizmoéw kontriolahsowej i
operacyjnej w przejmowanych spétkach oraz w stosutikzarzdu, potencjalne zobowdania, ktére mogwynikat
z konieczné¢ wdrazania odpowiednich mechanizméw kontroli, wyzwaniaaz@ne z terminowym spadzeniem i konsolidag;
sprawozda finansowych przetych spoétek, trudnii z integracj dziatalngci operacyjnej, technologii, ustug i wyrobéw
przejmowanych spétek oraz niezrealizowanie celdatsgicznych przegia. Poza tym mieemy przejé istotny, ale
niezapewniajcy kontroli udziat w przedsbiorstwie, co mee narazt nas na ryzyko decyzji podejmowanych przez wspélnik
przedsgbiorstwa posiadagego kontrad. Przegcia spétek w gospodarkach rozwijeych sk, np. w Rosji, wiza sie z
dodatkowym, specyficznym ryzykiem, w tym rowhigzykiem zwiazanym z integragjdziatalngci operacyjnej z rinych kultur
i jezykdw, ryzykiem walutowym oraz ryzykiem gospodamzypolitycznym i regulacyjnym specyficznym dla peazgdéinych
krajow.

Przeglismy dziatalng¢ w Rosji i ponosimy niektére z tych rodzajow ryzykatym mamy trudngéci z uzyskaniem
wiasciwych informaciji finansowych, zatrudnieniem i wtnzaniem gtéwnych cztonkéw kadry kierowniczej, azalponosimy
istotne straty i dokonujemy znacznych odpiséw altyttraty wartéci. Nie mazemy zagwarantowaze w przysziéci nie
napotkamy tych samych lub podobnych problemoéw.

Przyszie fuzje lub przegia mog spowodowaé konieczné¢ wyemitowania dodatkowych papieréw watmwych, wydania
srodkdw piengznych lub zacigniecia zadhdenia, poniesienia zobowdan lub kosztéw amortyzacyjnych zgzianych
z wartgciami niematerialnymi i prawnymi, a kdy z tych czynnikdw mze obniy¢ nasz rentowng¢.

Diuzsze okresy wysokiej inflacji w Rosji m@gnieé istotny niekorzystny wptyw na nagzziatalnaié¢ tam prowadzoan.

Rosja odnotowuje okresy wysokiej inflacji od pattai lat 90. Chociaw ostatnich latach inflacja w Rosji byta stosunkow
stabilna, brak madiwosci wystarczajcego zwgkszenia naszych cen w celu skompensowania istotwegustu inflacji w
przysztgci maze mie niekorzystny wptyw na nasze marzysku z dziatalniei w Rosji.

Rozwijagcy si system prawny w Rosji jegtodiem niepewnéci, ktbra maie mie’ niekorzystny wptyw na nagziziatalnaié¢ w
tym kraju.

Rosja wcaz rozwija ramy prawne niezdne do wspierania gospodarki rynkowej, co jeéttem niepewnsei dotyczcej
naszej dziatalnixi w tym kraju. Mamy ograniczone élwiadczenie w dziatalnei w Rosji, co mae w wigkszym stopniu naragi
nas na ryzyko zwizane z 4 niepewn sytuacj. Ryzyko zwhzane z rozwijajcym sk system prawnym w Rosji obejmuje:

» rozbieznosci pomigdzy konstytucj, prawem federalnym i lokalnym, dekretami prezydemci rzadowymi,
rozporzdzeniami 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 sdow w zakresie interpretowania przepiséw prawnych;
e brak niezalenej wtadzy sdowniczej;
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e znaczny poziom uznaniowd wiadz radowych, co mee powodowa arbitralne lub selektywne dziatania wobec nas,
w tym réwniez zawieszenie lub cofatie konces;ji, ktorych potrzebujemy na prowadzenietdingci w Rosji;

» stabo rozwingte procedury upadigiowe, ktére g czesto naduywane, oraz

» przypadki lub okresy wysokiej przeptzaici lub korupciji, ktére mogzaktdcit nasz zdolna¢ do skutecznego
prowadzenia dziatalrfci.

Uchwalenie w¢kszaci rosyjskich przepiséw prawnych w ostatnim okrebi@k konsensusu co do zakresusdretempa
reformy gospodarczej i politycznej oraz szybka ewf systemu prawnego w sposéb nie zawsze zgodrgwmojem rynku
powodup watpliwosci w odniesieniu do egzekwowalit i konstytucjonalnéci watpliwych ustaw i powoduj niejasndci,
niespéjndci i anomalie. Kady z tych czynnikéw mie mie niekorzystny wptyw na naszziatalng¢ w Rosji.

Nieprzewidywalny system podatkowy w Rosji festitem niepewnsgci i ryzyka, ktére komplikug nasze planowanie podatkowe
i decyzje zwizane z nasgdziatalnaicig w Rosji.

System podatkowy w Rosji jest nieprzewidywalnyaireiwizrédio niepewnéci i ryzyka, ktére komplikuj nasze
planowanie podatkowe i decyzje zwane z dziatalnizia w Rosji. Przepisy podatkowe w Rosji obawija przez stosunkowo
krétki okres w poréwnaniu z przepisami podatkowymbardziej rozwingtych gospodarkach rynkowych i mamy mniejsze
doswiadczenie w zakresie prowadzenia dziatémagodnie z rosyjskimi przepisami podatkowymi ngodnie z przepisami
podatkowymi innych krajow.

Rosyjskie spoiki g obcizone licznymi podatkami naktadanymi na poziomie fatteym, regionalnym i lokalnym, w tym
migdzy innymi podatkiem od wartoi dodanej, akcyg podatkiem od zyskéw, podatkami od ptac, podatkaaimieruchoméi,
podatkami i innymi zobowizaniami zwizanymi z cenami transferowymi oraz innymi podatkaRusyjskie federalne i lokalne
przepisy i regulacje podatkowe szesto modyfikowane, ich interpretacje ulegapmianie, a ich egzekwowanie jest
niekonsekwentne lub niejasne. W szczytowym okressezonie produkcfwiatecznej na Bze Narodzenie w 2010 roku nie
bylismy w stanie uzyskaod wtadz znakéw akcyzy, ktére miatybyykorzystywane w naszym najgkiszym zaktadzie
produkcyjnym, co byto zwizane z kwestiami administracyjnymi, nadmiernymyzniem starszych znakéw. W rezultacie nie
moglismy otrzyma nowych znakéw akcyzy. Znaki akcyzy zwykle nabywac® dwa—trzy tygodnie od wtadz rosyjskich i musz
by¢ one uzyskane przed wyprodukowaniem jakiejkolwlekci wodki. Bez tych znakow, ktére mushkye umieszczone na
kazdym pojemniku zawieragym napoje alkoholowe o zawadto powyzej 9% obgtosciowo, wyprodukowane w Rosji, nasz
zaktad nie byt w stanie wytwaréavddki w szczycie naszego sezonu produkcyjnegatblimocy produkcyjnych negatywnie
wplyneta na nasg sprzedai zwiekszyta nasze koszty operacyjne, ponigwtaralimy sie zwigkszye produkcg w innych
zaktadach, aby skompensaiwatracomn produkcg. Takie problemy magzaistni€ w przyszigci, co niekorzystnie wptynie na
nasa sprzedai koszty dziatalnéci. Poza tym czsto pojawiag sie réznice w interpretaciji prawnej przepisow przez spoiki
obciazone tymi podatkami oraz ministerstwa i organy rekiggo radu, rézne agencje rosyjskiegoadu np.: Federalne Stby
Podatkowe oraz ich #e lokalne inspektoraty podatkowe, co powoduje ewemic i konflikty. Deklaracje podatkowess
przedmiotem analizy i weryfikacji dokonywanych przézne organy podatkowe, ktére na mocy prawa gnuaktada kary
i nalicza® odsetki. Przeprowadzenie kontroli deklaracji padetej przez organy podatkowe nie oznaczata deklaracja
podatkowa lub inna deklaracja dotgca badanego roku nie zostaniegdjkolejra kontrok podatkovs przez wyszy organ
podatkowy w okresie trzech nashych lat. Poniewawczeniejsze kontrole nie wykluczapdzniejszych roszczedotyczcych
zbadanego okresu, przepisy o przedawnieniuanie getni skuteczne. W niektorych przypadkach rdsgjsvtadze skarbowe
nakladag pewne podatki wstecznie, nawetg# potencjalnie mge by to niezgodne z konstytucjW ostatnich kilku latach
rosyjskie wtadze skarbowe wydagic przyjmowa bardziej agresywne nastawienie w swoich interpjatd przepiséw prawnych
i nakladaniu podatkéw, i transakcje i dziataniskmiestionowane w przesza mog by¢ zakwestionowane. W rezultacie
oszacowane magdoy¢ istotne dodatkowe podatki, kary i odsetki. Poza hasza dziatalrsé w Rosji podlega i &dzie podlega
okresowym kontrolom skarbowym, ktére nacgpowodowaé natazenie dodatkowego podatku i dodatkowe podatkizmedend nas
za poprzednie okresy podatkowe. Niepegérnonviazana z rosyjskimi zasadami okli@nia cen transferowych me spowodowa
natazenie istotnych dodatkowych zobawan podatkowych przez wtadze skarbowe w wyniku koskt transferowych lub innych
podobnych roszcze co mae mi€ istotny negatywny wptyw na nasdziatalng¢ w Ros;ji i na haszcah Spotie.

Spotka i pewni pracownicy oraz cztonkowie zgan Spotki zostali wskazani jako strony w powddztgrapowym, ktére mge
wigzaé sie z istotnymi kosztami, przediaé sie, wymaga@ uwagi kierownictwa, a taje spowodowaszkody dla naszej
dziatalnasci.

24 padziernika 2011 roku wdizie Okegowym Standw Zjednoczonych, @QkgrNew Jersey, wniesiono powodztwo
grupowe Steamfitters — Lokalny Fundusz Emerytalpydny z zasagd449 przeciwko Central European Distribution Cogtiam,
et al.,w imieniu domniemanej klasy wszystkich nabywcéwayeh akcji zwyktych od 5 sierpnia 2010 roku dd@@go
2011 roku przeciwko nam i pewnym naszym pracownikBowddztwo obejmujeadanie wyptaty nieokri@onego odszkodowania
pienieznego i dotyczy podejrzenia narugfederalnego prawa dotygzego papierow warfgiowych ze wzgidu na podejrzenie
istotnych fatszywych i/lub wprowadzgjych w bhd cswiadcze i/lub zaniedba dotyczicych naszej dziataldoi, wynikéw
finansowych i perspektyw w naszyckwgadczeniach publicznych i dokumentach publiczngkladanych amerykakiej Komis;ji
Papieréw Wartéciowych i Gield za drugi i trzeci kwartat 2010 rqkawiazanych ze spadkiem naszego portfela wédek, patrzeb
uwzgkdnienia odpisu z tytutu utraty was ze wzgédu na obnienie wartéci godziwej okrélonych naszych marek w Polsce,
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a take ujemnymi wynikami finansowymi od wprowadzeniargiaek nowej wodkiZubrowki Biatej Po wniesieniu powiszego
powddztwa w tym samymadzie wniesiono w zasadzie identyczne powodztwo gugpTim Schuler przeciwko Central European
Distribution Corporationet al Wnioski o podczenie tych dwoch spraw i wyznaczenie wicego powoda oraz wiadego
adwokata zostaty zione i oczekujemy na wydanie decyzji. W rezultaéeezahozono jeszczeadnej odpowiedzi na powddztwa.
Spotka zamierza zdecydowanie brosk przeciwko wniesionym roszczeniom.

11 listopada 2011 roku waBzie Okegowym Stanéw Zjednoczonych, @QgrNew Jersey, wniesiono powddztwo pochodne
domniemanych akcjonariuszy Ying Yeung przeciwkollfih V. Careyet al, skierowane przeciwko obecnym cztonkom naszego
zarzdu (i Spétce jako pozwanemu nominalnemu), o niedéne odszkodowanie w imieniu Spétki. W tym samyqdzse
whniesiono nagpnie w zasadzie takie samo powédztwo pochodne damamych akcjonariuszy Russell Partch przeciwkoisiviil
V. Carey,et al. Powdd twierdzize nasi cztonkowie zagdu naruszyli swoje powiernicze obawki starannéci, dobrej wiary
i lojalnosci wobec Spotki poprzez nieustanowienie i nieutrapie odpowiednich mechanizméw kontroli wesvanej oraz
niesprawowanie odpowiedniego nadzoru nadszaniem, co unieniiwitoby Spotce rozpowszechnianie — zgodnie
z domniemaniem — fatlszywych i wprowadmjch w bhd oswiadcze skierowanych do akcjonariuszy, ktéremzedmiotem
powodztw grupowych klas papieréw watmwych, jak opisano powgj. Powddztwa pochodne sbecnie na bardzo
poczitkowym etapie i nie zlono jeszcze odpowiedzi na powddztwa.

Chocia jestémy przekonanize zarzuty w ramach powdédztwa grupowego i powédzaehodnegosbezpodstawne, tego
rodzaju sprawyslowe mog przedhzac sig, wymagd czasu, zaburZadziatania kierownictwa, wzat sig z kosztami, a tale
mie¢ ostatecznie niekorzystny wptyw na nasiziatalng¢, bez wzgtdu na wynik rozpatrzenia roszczenia.

Nasze wyniki powizane g z sytuagg gospodarcz i zmianami w upodobaniach konsumentéw, w tym pat@mym spadkiem
konsumpciji napojow alkoholowych, co @ mie’ niekorzystny wptyw na nasze wyniki finansowe.

Na nasze wyniki operacyjne wptywiapgolne trendy gospodarcze w Polsce, Rosji i rgidech, a take w innych
regionach, w ktérych dziatamy i sprzedajemy nasoelykty, w tym poziom wydatkéw na konsumgcagtawki podatkéw
natazonych na napoje alkoholowe oraz stdpdgtymizmu konsumentow co do przysztej sytuacjipgpoiarcze). Bigace
srodowisko rynkowe, w tym trendy konsumpcyjne, wrmen nieprzetworzonego spirytusu, podiey akcyzy, zmienne koszty
energii, ograniczona ptyndéi dostpnas¢ kredytéw, brak zaufania konsumentéw oraz spadetpdkonsumpcyjnego
przyczynity sé do nizszych pozioméw wydatkéw konsumpcyjnych, w tymsmia napojow alkoholowych. Skutki globalnej
recesji w wielu krajach, w tym w Ros;ji i nadéfzech, g dos¢ powazne i maliwe jest,ze aywienie gospodarcze w tych krajach
i powiazane zwgkszenie wydatkdéw na konsumpdjedzie wymagato diiszego czasu. Podczas gdy w ostatnich dwdéch lat&gh P
w Polsce wzrést i zgodnie z prognozami ma wzgésakze w 2012 roku, polska gospodarka i gospodarka giabzharakteryzuj
sig w dalszym cigu znacza zmienndcia, a prognozowany w Polsce wzrostzamie zost& oskgniety.

W obecnym okresie zmieném obnizenie zaufania konsumentéw i spadek wydatkéw arspwodowad obnizenie popytu
na nasze wyroby i ograniczenie naszej zdahdo zwkkszania cen i finansowania dziataarketingowych i promocyjnych.
Kazdy z tych czynnikéw mie mie niekorzystny wptyw na wyniki naszej dziatakod Na przyktad Spétka w dalszymagu
obserwowata ogoIngodowisko rynkowe charakteryzgie st spadkiem konsumpcji wodki i znacgwrazliwoscia cenove,
gtéwnych rynkéw w Polsce i Rosji. Poza tym Spétkéwdadczyta innych powaych zmian warunkéw rynkowych, w tym
zmiany kanatow sprzedsi struktury produktow, a tade zakldcé rynkowych zwizanych z odnawianiem koncesji w Ros;ji.
Biorac powyzsze pod uwag w trzecim i czwartym kwartale 2011 roku Spétk&tmalizowata swoje testy na uteatartaici
dotyczce wartdci firmy i ujeta odpis z tytutu utraty warfoi w kwocie 930,1 miliona USD dotygey wartagci firmy w Polsce
i Rosji za ten rok. Odnotowainy takze powhzane gorsze wyniki pewnych marek w Polsce, giévaaks Vodkana skutek
miedzy innymi czynnikéw zwizanych z przechodzeniem konsumentéw z selgioibapremiumw ktérymBols Vodkgest
wiodaca marka, do sektora popularnego. W rezultacie w trzecinaitale 2011 roku Spotkaghp rowniez odpis z tytutu utraty
wartasci dotyczicy pewnych polskich i rosyjskich znakéw towarowyetkwocie 127,7 miliona USD. Na przykitad ze watdjh na
dalsze nisze wyniki pewnych marek w poréwnaniu z oczekiwamia 2010 roku, gtéwnidbsolweni Bols, ustalilsmy rowniez,
ze wart@¢ godziwa znakow towarowych zydanych z tymi markami obhta sk i ujelismy odpis z tytutu utraty wartei
w kwocie 131,8 miliona USD w czwartym kwartale 20d8u, ktéry obejmowat utratwartaici dotyczica wartasci bilansowej
naszych znakéw towarowych, zwary gtéwnie z markamRAbsolwent Bolsw Polsce, a tate odpis z tytutu utraty warfoi
w kwocie 20,3 miliona USD za dwajtée miesgcy zakaiczonych 31 grudnia 2009 roku dotycy markiBolsw Polsce. Nie
mozemy zagwarantowaze nie ujmiemy dalszych odpiséw z tytutu utraty wéet aktywow lub nie odnotujemy spadku naszych
wynikéw finansowych w zwizku z trwajica niestabilm sytuacjy na rynku. Dalsza recesja geoutrudné prognozowanie wynikéw
operacyjnych oraz podejmowanie decyzji o przysziyetestycjach, a powaa zmiana preferencji klientéw lub znaczna redukcja
sprzeday napojow alkoholowych magmie¢ istotny negatywny wptyw na nag@dziataling¢, sytuacg finansowa i wyniki
operacyjne.
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Nasza dziatalné¢ ma charakter sezonowy, co g@wplywa na nasze kwartalne wyniki operacyjne i ceny rynkewaszych
akcji zwyklych.

Nasza dziataln@ zalery od warunkéw atmosferycznych i ma charakter seagndlizszy popyt na wédkobserwuije s
w pierwszych trzech kwartatach fiskalnych, cozm@owodowa sezonow&t wynikow finansowych na niektérych rynkach, gdzie
prowadzimy dziatalng. Historycznie sprzedawv czwartym kwartale byta znacznie #gza nk w pozostatych kwartatach roku, co
wynika z wyzszego popytu na wodkv okresieswiat Bozego Narodzenia. W zazku z tym wyniki za poszczegélne kwartaty
finansowe mog nie stanowd wiarygodnej podstawy dla przewidywadotyczicych petnego roku fiskalnego i mpgie by
poréwnywalne z wynikami za inne kwartaly finansoWéptyw sezonowéci maze take zwikszy¢ nasze zapotrzebowanie na
kapitat obrotowy. Poza tym wszelkie zaktocenia wesie szczytowe]j produkcji, takie jak zakliéceniawdadczone przez nas
w czwartym kwartale 2010 roku zagziane z uzyskaniem znakéw akcyzy od witadz rosyjsttiatcelow produkcji i sprzeds
naszych wyrobdw w Ros;ji, trwaje 14 dni, mogistotnie niekorzystnie wptyé na nasz dziatalng¢, sytuacg finansows oraz
wyniki dziatalngci, jezeli zaistniej z wyjatkowa intensywn@cia i beda trwaty przez dhaszy czas.

Dalsze istotne zwkszenia akcyzy w Rosji mgggraniczy ogoiny popyt na wéodki/lub zmniejsz¢ nasze mage.

W styczniu 2012 roku akcyza w Rosji wzrosta o 1@8%anuje s dalszy wzrost akcyzy o 18% w lipcu 2012 roku.
Zwiegkszenia akcyzy oznacadfonieczné¢ zwickszania przez nas cen, coiaamgraniczy popyt na nasze wyroby na skutek
przechodzenia klientéw wibwych na zmiag cen do wyrobdéw o gszych kosztach. Poza tym ponieweasze rabaty dla klientéw
opierap sic na wskaniku procentowym przychodéw ze sprzegldrutto, wzrost akcyzy bez poyzianego zwikszenia cen
negatywnie wplynie na nasze marzysku brutto.

Ryzyka zwigzane z nasg sprawozdawczécia finansowa
Zidentyfikowalismy istotne stabgci naszych mechanizméw kontroli wewtnznej nad sprawozdawc#ciq finansowg.

W wyniku oceny kontroli wewgtrznej nad sprawozdawcsma finansows na dzié 31 grudnia 2011 roku,
przeprowadzonej ostatnio przez kierownictwo, stdzeno istnienie czterech staisow kontroli wewrtrznej nad
sprawozdawczeia finansows, w szczegolngci w odniesieniu do procesu zamykania haszego spdawia finansowego,
opracowywania pewnych szacunkéw przez kierownictvaszych mechanizmdw kontroli wegtrenej nad ujmowaniem
wstecznych rabatéw handlowych i zwrotéw wydatkéwdiawo-marketingowych w RAG i naszej kontroli westnznej nad
sprawozdawczeia finansows, w powikzaniu z wdraeniem naszej polityki zgod&ci z obowhazujacym prawem z dniem
31 grudnia 2011 roku. Istotna stdb@znacza niedoskonaiblub pokczenie niedoskonadoi dotyczicych kontroli wewrtrznej
nad sprawozdawcZoia finansow, skutkupce zasadnmaozliwoscia niezapobigenia lub niewykrycia w terminie istotnych
znieksztalcé w rocznym lubérédrocznym sprawozdaniu finansowym Spokidentyfikowalimy cztery istotne stal§oi, ale
jestémy przekonanize nasze skonsolidowane zbadane sprawozdanie fivarsustato spoegizone zgodnie z zasadami
rachunkowéci ogoélnie przygtymi w Stanach Zjednoczonych.

Podczas gdy podejmiemy dziatania w celu wyeliminolaaidentyfikowanych przez nas istotnych skaibo
zdecentralizowany charakter naszej dzial&dhbcharakter wielu stosowanych przez nas mechadie kontroli, opartych na
czynndciach dokonywanychecznie, zweksza ryzyko niedoskonatoi kontroli. Zadna ocena nie jest w stanie zapeévwginego
potwierdzeniaze nasze mechanizmy kontroli wegtrznej wykryp lub ujawni wszystkie przypadki nieujawnienia przez osoby
z naszej Spotki istotnych informaciji, ktérych wyleaze jest wymagane. Efektywdtonaszych mechanizmoéw i procedur kontroli
moze by rowniez ograniczona przez prosteely lub wadliwe oceny. W przyszo mozemy zidentyfikowa istotne stabgci lub
powazne niedoskonakei w odniesieniu do naszych mechanizméw kontrolwwgtrznej nad sprawozdawcima finansova.
Wszelkie przyszte istotne stadmd kontroli wewrgtrznej nad sprawozdawcima finansova mogtyby spowodowaistotne
znieksztalcenia naszego sprawozdania finansowegm fm przyszte ujawnienia dalszych istotnych atablub bkdow
spowodowanych przez te stalbbmogtyby spowodowanegatywn reakcg na rynkach finansowych w razie utraty zaufania do
rzetelndci naszej sprawozdawcgn finansowej. Kierownictwo w dalszymagju przeznacza do czasu i zwraca uwaga
usprawnianie naszych mechanizméw kontroli wetvemej, a poza tymdalziemy ponosi dalsze koszty zwrane z wdrzaniem
odpowiednich proceséw, przy czym takie koszty molgejmowa wynagrodzenia z tytutu dodatkowych ustug audytiotsk
i doradczych, co m@ mie negatywny wplyw na nagsytuacg finansowva i wyniki dziatalngci operacyjnej.

Rada ds. Nadzoru Kggowego nad Spotkami Publicznymi (Public Company Aooting Oversight Board, PCAOB) nie jest
obecnie w stanie zweryfikowarac w zakresie badania i praktyk audytorow provegclych dziatalndgé w Polsce, w tym naszego
audytora.

Zgodnie z prawem audytorzy ameryklich spotek publicznychaszobowikzani do poddawaniagokresowym przegbom
prowadzonym przez PCAOB, ocenigym przestrzeganie przez nich prawa ametrgkieego i standardéw zawodowych
dotyczcych realizacji audytéw sprawozdéinansowych sktadanych Komisji Papieréw Wadiowych i Gietd. Niektore pestwa
cztonkowskie Unii Europejskiej (UE) nie zezwal®CAOB na realizagjprzeghdow firm audytorskich utworzonych
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i dziatapcych w pastwach UE, nawet §& te firmy wchodz w sktad daych firm miedzynarodowych. W zwizku z tym poniewa
nasz audytor znajdujecsiv Polsce, PCAOB nie mogta przeprowadaizeghdu naszego audytora. W rezultacie w adiéniu od
akcjonariuszy wikszasci amerykaskich spétek publicznych nasi akcjonariuszgpezbawieni potencjalnych korij, jakie
mogtyby wynikra¢ z takich przegidow, w tym oceny realizacji audytéw przez audytargake jego procedur kontroli jakoi.

Ryzyko zwigzane z naszym zadizeniem

Mozemy nie by w stanie dokonawymaganych ptatngci z tytutu naszych Zamiennych Niepodpgdkowanych Papieréw
Dtuznych zapadajcych 15 marca 2013 roku, a nasi audytorzy stwielidgtnienie powgnych wgtpliwosci odnasnie do
zdolngici Spétki do kontynuowania dziatalnizi.

Nasze Zamienne Niepodpadkowane Papiery Dine g nalezne i ptatne 15 marca 2013 roku. Aktuaknedki pienktzne
w kasie, szacowane oczekiwaimedki pienkzne z dziatalnéci operacyjnej oraz kwoty dagtne w ramach istniggych linii
kredytowych nie bda wystarczajce na dokonanie wymaganych ptattiov terminie zapadalrici naszych Zamiennych
Niepodporadkowanych Papieréw Dimych i maemy nie wypetni naszych zobowkzan wynikajacych z Zamiennych
Niepodporadkowanych Papieréw Dimych. Prognozy przeptywéw piesinych Spotki opieraj sic na zataeniu odnowienia
pewnych linii kredytowych i faktoringowych, ktéregadai w 2012 roku, do celéw zaadzania potrzebami w zakresie kapitatu
obrotowego. Ponadto w 2011 roku Sp6tka poniosktestietto i ugta znaczne odpisy z tytutu utraty wasto W wyniku
powyzszych zdarzeraport audytora Spotki za rok zatezony 31 grudnia 2011 roku, agzony do niniejszego sprawozdania,
wyraza powane watpliwosci w odniesieniu do zdoldai Spoétki do kontynuowania dziataléa.

Poza tym Spéika ni@ nie by w stanie pozyskafinansowania na rynkach kapitatowych na splatoty gtéwnej swoich
Papieréw Dtanych zapadagych w 2013 roku. Brak sptaty z tytutu zamiennyelpierow diinych stanowitby niewykonanie
zobowhzan zwiazanych z tymi papierami dinymi, a take Niepodporzdkowanymi Zabezpieczonymi Papierami EAymi
0 oprocentowaniu 9,125% i Niepodpadkowanymi Zabezpieczonymi Papierami Edymi o oprocentowaniu 8,875%
zapadajcymi w 2016 roku oraz niedotrzymanie warunkéw ngezenego zadienia.

Spotka ocenia rine plany rozwizania tej kwestii, tak aby sptgcZamienne Niepodposdkowane Papiery Ditne, ale
nie jestémy w stanie zapewéizadnego potwierdzenia odiroe do maliwosci lub warunkéw realizacji takich planéw, a tak
dostpnaici dodatkowego finansowania, jak rowhimazliwosci zatwierdzenia przez nas warunkéw takiego dodetign
finansowania, o ile dglzie ono dogpne. Kade finansowanie w przys#o pozyskane przez nas poprzez inwestycje kapittow
moze mie wptyw rozwadniajcy dla obecnych akcjonariuszy. ROwhigarunki dotyczce papieréw wartziowych, jakie
mozemy emitowd w przysztych transakcjach kapitatowych, mdxy¢ bardziej korzystne dla naszych nowych inwestorf§awo
wyemitowane papiery warioiowe mog obejmowa przywileje, uprzywilejowane prawa gtosu, warrahtly inne maliwosci
zamiany, ktére &da miaty dodatkowe dziatanie rozwadnieg. Poza tym m@my poniéc¢ istotne koszty zvazane
z pozyskiwaniem kapitatu i/lub finansowania w pizgsci, w tym zwihzane z optatami dla bankéw inwestycyjnych, optatami
prawnymi, optatami kggowymi, wydatkami z tytutu dystrybucji i innymi weatkami.

Jezeli nie uda nam gizrealizowa& naszych planéw ograniczenia ryzyka niewypetni@olaowhzah zwiazanych z naszym
zadlweniem, maemy by zmuszeni od ograniczenia naszej dzialtédhgospodarczej, ograniczenia inwestycji, aieniia lub
wyeliminowania naktadow kapitatowych i offienia realizacji naszego biznesplanu, w tymday innymi w odniesieniu do
wszystkich aspektéw naszej dziataloiooperacyjnej, co miatoby istotny niekorzystny waptna nasz dziatalng¢. Jezeli nie uda
sig nam zrealizowatych planéw, mgemy stwierdzt konieczné¢ lub zasadn& uzyskania ochrony zgodnie z amenykkim
federalnym lub innym prawem upaééowym. Poszukiwanie ochrony w ramach prawa upaitbovego, nawet jeeli bedziemy
w stanie wznowi dziatalng¢ po wykorzystaniu tej ochrony, co nie jest pewneghaby mie istotny niekorzystny wptyw na
relacje Spotki z obecnymi i potencjalnymi klientampiacownikami, dostawcami i innymi stronami. Zastwanie lokalnego prawa
upadiaciowego w odniesieniu do spotki globalnej, takad hasza, m@ mie nieprzewidywalne skutki i nie jestay w stanie
przedstawé zadnego potwierdzeniae skutki niewyptacalniei, restrukturyzacji lub pogpowania likwidacyjnego we wiaiwej
jurysdykcji bytyby takie, jak oczekiwane wyniki pgpowania prowadzonego przed amemndddm federalnym sdem
upadigciowym. Poza tym jeeli nie lzdziemy w stanie wdtgy¢ udanego planu restrukturyzacii, #eony by zmuszeni do
likwidacji naszych aktywow.

Nasze sprawozdanie finansowe, ktére zostato gdnone zgodnie z ogdlnie preyymi zasadami rachunkowa,
przewiduje kontynuowanie dziataléw i nie zawierazadnych korekt, ktére mogtyby byvymagane, gdyliyny nie byli w stanie
kontynuowa dziatalngci gospodarczej zgodnie z planem. Brak zdé&thdo kontynuowania dziataldoi miatby istotny
niekorzystny wptyw na wartg inwestycji w Spotk.

Potrzebujemy znacznyaftodkéw piengznych na obstug naszego zadienia.
Nasza zdolng do dokonywania ptatsai lub sptaty zadlzenia jest uzalsiona od przysztych wynikéw operacyjnych

i zdolnaici do wygenerowania wystarcaaychsrodkéw piengznych. W pewnym stopniu zatg to od ogélnych czynnikéw
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gospodarczych i finansowych, czynnikéw zmanych z konkurengj rynkiem, otoczeniem prawnym i regulacyjnym onazyich
czynnikdw oméwionych w niniejszym dziale ,CzynniRiyzyka”, z ktorych wiele pozostaje poza rikantrok. Nie ma@zemy
zapewnd, ze nasza dziatal6 operacyjna wygeneruje wystarcaeg przeptywy pierizne anize w przysztéci bedziemy mieli
dostp do finansowania dinego lub kapitatowego w kwocie wystarcaagj na sptat zadhwzenia w terminie lub na sfinansowanie
innych potrzeb finansowych. Jak stwierdzono pzeyy w innych czsciach niniejszego raportu rocznego na Formularz€/£Q
obecnerodki pienkzne w kasie Spokki, jej szacowafr@dki pienkezne z dziatalnéci operacyjnej oraz dagine linie kredytowe
Spoiki nie lzda wystarczajce na sptat Zamiennych Niepodpos#dkowanych Papieréw Dimych w terminie ich zapadaléa

15 marca 2013 roku, a nasi audytorzy wyrazili paveawatpliwosci odngnie do zdolnéci Spotki do kontynuowania dziataléa.

Jezeli nasze przyszie przeplywy pieane z dziatalnéci operacyjnej i inne zasoby kapitatowedh niewystarczajce do
sptaty naszych zobowdan w terminie zapadalrici lub do sfinansowania naszych potrzebszanych z ptynnécia, mazemy by
zmuszeni do:

e ograniczenia lub odroczenia pewnych dzidd&nesowych oraz wydatkéw kapitatowych;
e Zzbycia aktywéw;
» zachgniccia dodatkowego zadienia lub pozyskania kapitatu w drodze emisji akdji

» restrukturyzacji lub refinansowania c&ozadtwenia lub jego azci, w tym papieréw dinych w terminie zapadaldci
lub wczéniej lub poszukiwania ochrony zgodnie z amenfgtam federalnym lub innym prawem upagmwym.

Powyzsze czynniki wszystkie zawienapieodhczne ryzyko realizacyjne. Poza tym warunki emigjpigrow dtinych
dodatkowo ograniczajnasa zdolna¢ do podgcia tych dziata alternatywnych. Jeli uzyskalibgmy dodatkowe finansowanie
poprzez zadlenie, powdzane ryzyko, na jakie jesmay naraeni obecnie, wzrostoby.

Poza tym powzne zmiany sytuacji ptynrgiowej rynkdw powodujce zaostrzenia na rynkach kredytowych i ograniezeni
dostpndadci zadhzenia i kapitatu maj niekorzystny wptyw na nasz deptdo finansowania i koszty finansowania, co mogtoby
mie¢ istotny niekorzystny wptyw na naszdolnag¢ do uzyskania ptynnigi i zaradzania m, uzyskania dodatkowego kapitatu
i restrukturyzacji lub refinansowania naszego okgorzadtuenia.

Nasze wysokie zadtanie mge niekorzystnie wplygé na sytuacg finansowg lub wynik dziatalnagci operacyjnej i unieméliwi é
nam wypetnienie zobowkai wynikajgcych z naszego zadjenia.

Mamy znaczne zadhenie i powane zobowazania zwizane z jego obstagNa dzié 31 grudnia 2011 roku nasze
zadtwenie wynikajce z papieréw ditnych, innych linii kredytowych, leasingu finansowegynosito okoto 1324,8 miliona USD.
Nasze zadienie obejmuje Zamienne Niepodpgikowane Papiery Dine na 4czm kwote 310 milionéw USD, zapadage
15 marca 2013 roku, a tak Niepodporgdkowane Zabezpieczone Papiery tha na 4czm kwote 380 milionéw USD
i 430 milionéw EUR, zapadaje w 2016 roku.

Nasze istotne zadtenie mae mie powane skutki. Na przyktad nmie ono:

e utrudni nam wypetnienie zobowzah zwiazanych z papierami dimymi i utrudnié gwarantom papieréw dimych
wypetnienie ich zobowizan zwiazanych z gwarancjami;

* wymag& od nas przeznaczenia istotneg&e naszych przeptywow piegiinych z dziatalnéci operacyjnej na splat
zadtwenia, co obriy nasze przeptywy piegine dos¢pne na sfinansowanie naktadéw kapitatowych, kapitat
obrotowego i innych ogolnych celéw korporacyjnych;

e pogorszy nasa sytuacg konkurencyjm w poréwnaniu z konkurentami, ktérzy manniejsze zadtenie;
» ograniczy nasa elastyczné¢ pod wzgédem planowania podaskem zmian w braxy lub reagowania na te zmiany;

» zwigkszy nasa wrazliwos¢ i ograniczy nasa elastyczné¢ w zakresie reagowania na ogdlnie niekorzystne mkaru
ekonomiczne i niekorzystne warunki ekonomiczne gfpezne dla brasy oraz

» ograniczy nasa zdolna¢ do paryczania dodatkowyckrodkéw, zwekszye koszt takich pgyczek i/lub ograniczynasa
zdolna¢ do pozyskania kapitatu.

Mozemy zacigna¢ dodatkowe zadienie w przysziéci. Warunki emisji naszych papieréw dhych ogranicz nasza
zdolna¢ do zacagania zadtienia, ale nie unienitiwi a jego zacigania. Jeeli mielibysmy zacagna¢ dodatkowe zadkenie,
powiazane ryzyko, na jakie jestay naraeni obecnie, mee jeszcze wzrosid.

Znaczna cg¢ naszego zadienia, w tym Niepodpoedkowane Zabezpieczone Papiery Bte zapadare w 2016 roku,
jest zabezpieczona aktywami Spotki i jej spotelezajch. W zasadzie wszystkie nasze aktywa operaaypi@lizowane s
w Polsce, na WWhrzech i w Rosji. Poza tym nasze spétki zakezostaty utworzone zgodnie z prawem Polskiglat, Rosji,
Cypru, Kajmanow, Holandii i Luksemburga. W raziezdolndci do udanej realizacji naszej strategii biznesawejezultacie
niezdolndci do kontynuowania dziataldoi zastosowanie lokalnych przepiséw dotyozch niewyptacalngei i innych
w odniesieniu do spétki globalnej, takiej jak naszdake w odniesieniu do udziatéw zabezpiegzgch i gwarancji udzielonych
przez nas i nasze spotki zabe, mae mie nieprzewidywalne skutki i mi@ ograniczy nasa zdolng¢ do restrukturyzacji
naszego zadigenia w uporzdkowany sposoéb lub w ogdle do restrukturyzacji azethia. Taka sytuacja mogtaby raiistotny
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negatywny wplyw na potencjalne sptacenie naszyanaycieli i/lub akcjonariuszy. Nie memy przedstawizadnego
zapewnieniaze wyniki pos¢powania dotyczcego niewyptacalnii, restrukturyzacji lub likwidacji w dowolnej wdaiwej
jurysdykcji bytyby takie, jak oczekiwane wyniki pgpowania prowadzonego przed amemndddm federalnym sdem
upaditgciowym. Poza tym istnieje niepewstow odniesieniu do zakresu, w jakindsokrelonej wtasciwej jurysdykciji zgodzi si
lub wyegzekwuje orzeczenia dotyce niewyptacalngi lub zabezpieczenia, wydane przed ginej wigciwej jurysdykcji.

Musimy opiera* sig na ptatnaiciach od naszych spotek zatg/ch, aby dokonywéptatnasci gotéwkowych z tytutu papieréw
diuznych, a nasze spétki zajee podlegay roznym ograniczeniom w odniesieniu do dokonywania tetkiptatngsci.

Jestémy spotky holdingowa i wigksza¢ naszych aktywow posiadamy poprzez béppanie i pdrednie spotki zalme, za
posrednictwem ktorych prowadzimy réwriigziatalngé. Dla celdéw ptatnéci z tytutu papieréw diznych i aby wypetni nasze
inne zobowazania, musimy otrzyntaptatncci od naszych spoétek zaleych. W szczegélrioi obstuga naszych zoboyzieh maze
by¢ uzaleniona od dywidend i innych ptatég od naszych bezgrednich i pdrednich spétek zamych. Inwestorom
posiadajcym nasze papiery dine nie kda przystugiwa zadne bezp@ednie roszczenia do przeptywéw pigamiych lub
aktywow naszych operacyjnych spétek zalgech nieledacych gwarantami, a nasze operacyjne spotkiznalaielydace
gwarantami nie majzadnych zobowizan, warunkowych ani innych, do zaptaty kwot nalgch z tytutu papieréw dinych lub
gwarancji spétek zaimych ani do udogpnienia namsrodkéw na te ptatni@i. Poza tym zdolni@ naszych spoétek zateych do
dokonywania ptatréei, udzielania pgyczek i zaliczek na nagzzecz mae byt ograniczona przez prawo Wewej jurysdykcji,
w ktorej utworzono danspotle zalezna lub w ktdrej prowadzi ona dziatalfib Kazda z sytuacji opisanych powsj mogtaby
utrudnit spoice zalenej — gwarantowi wypetnienie jej zobayzen i tym samym niekorzystnie wphgh na nasz zdolng¢ do
obstugi zobowizan wynikajacych z papieréw dinych. Jeeli nie otrzymamy platriei od spotek zatenych, maemy nie mié
dostpu dozadnych innycherédetsrodkdw, co umaliwitoby nam dokonanie ptatréci z tytutu papieréw diznych.

Warunki dotyczce naszych papieréw dinych naktadaj na nas istotne ograniczenia i mgggraniczy’ nasz elastycznéé
w odniesieniu do prowadzenia dziatalsw i w zwigzku z tym do dokonania ptatgoi z tytutu naszego zadienia.

Warunki papieréw dienych zawieraj, a inne ustalenia finansowe, ktérychzemy dokona w przysztéci, mog zawiera
postanowienia ograniczgje nasz zdolng¢ do finansowania przysziej dziatakwd operacyjnej lub potrzeb kapitatowych, lub
wykorzystania innych mdiwosci biznesowych, co mogtobyde¢ w naszym interesie. Warunki te ograniezajedzy innymi
nasza zdolna¢ do:

* zachgania dodatkowego zadienia,;

» dokonywania okrdonych ptatndci zastrzeonych;

e przekazywania lub sprzedaaktywow;

» zawierania transakcji z podmiotami stowarzyszoinym

» tworzenia okréonych zastawow;

» nakladania ogranicaena zdolné¢ zastrzeonych spotek zaleych do wyptaty dywidend lub dokonywania innych
ptatndci;

* udzielania gwarancji w odniesieniu do zaginia przez zastrzene spotki zalene;

» zawierania transakcji sprzega leasingu zwrotnego;

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

* przedstawiania zastrzenych spotek zalmych jako niezastrzene spotki zalene oraz

» podejmowania dziatalgoi innej niz dziatalné¢ dozwolona.

Ryzyko zwigzane z naszymi akcjami zwyktymi

Cena naszych akcji zwyktych historycznie byla zmmanTa zmiennéé maie wpltyrngé na cerg, po jakiej m@gna sprzedé nasze
akcje zwykle.

Cena sprzedg naszych akcji zwyktych wahatagsbd maksymalnie 26,25 USD do minimalnie 2,75 USBiagu dwunastu
mieskecy zakaiczonych 31 grudnia 2011 roku. Zmiedada mae wptymé na cer, po ktérej mana sprzedaakcje zwykle,
a sprzedaistotnych ilgci naszych akcji zwyktych mie niekorzystnie wptyit na cer naszych akcji zwyktych. Cena naszych
akcji bedzie prawdopodobnie w dalszyrmagu zmienna i kdzie podlegéistotnym wahaniom ceny i wolumenu zaigm od
rynku i innych czynnikéw, w tym innymi czynnikéw d@wionych w ,,Ryzyku zwazanym z nasgdziatalngcia gospodarcy’
i w dokumentach vaczonych przez odniesienie do niniejszego rapoazhieznosci kwartalnych wynikéw dziatalniei
operacyjnej w stosunku do naszych oczekiwaczekiwa analitykéw papieréw wartgiowych lub inwestoréw; obnek
szacunkow analitykéw papieréw wastiowych, a take ogtoszé dokonanych przez nas lub naszych konkurentowotnigth
przegciach, spétkach strategicznygbint venturelub zobowizaniach kapitatowych.
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Prawo stanu Delaware i postanowienia naszych dokmbdev statutowych magutrudniaé przegcie lub znieclgcaé¢ do przegcia,
co mae spowodowaspadek ceny rynkowej naszych akciji.

Jestémy spotk utworzony, zgodnie z prawem stanu Delaware, a postanowieniagstanu Delaware dotyge ochrony
przed przejciami naktadaj rozne utrudnienia na niiwo$¢ przegcia kontroli nad nami przez stretrzech, nawet jeeli zmiana
kontroli bytaby korzystna dla naszych obecnych visigéw. Poza tym nasza Rada Dyrektorow ma prawoldeslenia
warunkow jednej lub vecej serii akcji uprzywilejowanych i emisji akcji tgywilejowanych bez zgody wspdinikéw. 6 winéa
2011 roku nasz zagd wdrazyt Plan Praw Akcjonariuszéshareholder Rights PlanPlan Praw Akcjonariusza, raawosé
tworzenia i emitowania przez nasz zarnowych serii akcji uprzywilejowanych oraz pewrssfanowienia prawa stanu Delaware,
a takee $wiadectwa zatgenia i statutu magutrudnia fuzje, przegcie lub inne pafczenia dziatalngci z naszym udziatem lub
znieckgcat potencjalnego nabywao zia@zenia oferty na nasze akcje zwykle, co w pewnycHickoosciach mae obniy¢ cerg
rynkowa naszych akcji zwyktych. Patrz ,Opis akcji”.

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

Nigdy nie deklarowadimy ani nie wyptacasimy dywidend pieriznych od naszych akcji zwyktych. Obecnie planujemy
zatrzymanie wszystkich dagmnychsrodkéw i przysztych zyskéw do wykorzystania dladselprowadzenia dziatalgoi i nie
przewidujemy wyptatygadnych dywidend pieginych w cagu nasg¢pnych kilku lat.

Egzekwowanie odpowiedzialfici prawnej wobec nas, naszych dyrektorow i cztonkderownictwa mde by utrudnione.

Spotka zostata utworzona zgodnie z prawem stanavieke 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 czlonkéw wtadz, w Stanach Zjednoczonych Amieddstémy jednak spotk holdingows i w zasadzie wszystkie nasze
aktywa operacyjne zlokalizowang s Polsce, na \Agrzech i w Rosji. Poza tym whszas¢ dyrektoréw i cztonkéw naszego
kierownictwa, a take wiekszas¢ dyrektorow i cztonkéw kierownictwa naszych spéisiteznych nie jest rezydentami Stanéw
Zjednoczonych, a nasze aktywa i aktywa dyrektoréalonkdéw naszego kierownictwa zlokalizowaneeza terytorium Stanow
Zjednoczonych. W rezultacie egzekucja z naszycywadw (lub aktywéw dyrektoréw i cztonkéw naszegorkienictwa) na mocy
orzecz@é wydanych przezagly amerykaskie w oparciu o przepisy prawa amenygidego dotyczce odpowiedzialnizi cywilnegj,
w tym o postanowienia federalnego prawa papieréviosegiowych, mae okaza sic niemaliwa. Ponadto orzeczenia zagapce
od nas odszkodowania za straty moralne wepastaniach prowadzonych w Stanach Zjednoczonychliimych krajach,

w Polsce lub w Rosji magokazé& sig niewykonalne.

Rozdziat 2. Nieruchomdci
Nasze istotne nieruchorm mazna podziekt na nas{pujace kategorie:

Zaktady produkcyjne i rektyfikacyjnklamy dwa zaktady produkcyjne w Polsce: zaktad pkagjny w Biatymstoku oraz
zaktad produkcyjny w Obornikach Wielkopolskich. Bgéa w Biatymstoku jest zlokalizowana na dziatcpawierzchni
78 665 metréw kwadratowychzytkowanej na podstawie prawaytkowania wieczystego, nabytego od Skarbas®aa. Moce
produkcyjne naszych zaktadéw w Biatymstoku wyryoskoto 23,2 miliona litréw czystego alkoholu rocgnobecnie
wykorzystuje st 70-75% mocy produkcyjnych zaktadu. W gorzelni vatBinstoku wytwarzamyubréwke Bison Grass
Zubrowle Bialg, Absolwentd jego odmiany smakowe, wodBatory, Biatowieslg, Cytrynowlk, Czekoladow, Kompleet Vodka
Liberty Blue Lider, Ludowa Nalewka Widniowa, Nalewka Miodowa Palace VodkaWiniak BiatostockiWiniak PatacowyWaodle
Imbirowg. Nieruchomd¢, na ktérej zlokalizowaneaszaktady w Biatymstoku, jest obgiona zastawem stanoygym cz$¢
zabezpieczenia naszych Niepodpdkowanych Zabezpieczonych Papierow Diych zapadagych w 2016 roku.

Fabryka w Obornikach jest zlokalizowana na dziatig@wierzchni 80 519 metréw kwadratowych, z cze§d 83 metry
kwadratowe to nieruchomé bedaca nasz wlasndcia, a 22 416 metrow kwadratowych to nieruchdtmazytkowana na podstawie
prawa uytkowania wieczystego. W gorzelni w Obornikach pragiemy nastpujace marki:Bols Vodka jej odmiany smakowe
Soplicai jej odmiany smakoweBoss Slgska Niagarai Royal VodkaNieruchomé¢, na ktérej zlokalizowaneyzaktady
w Obornikach, jest obgtona zastawem stanayelym czs$¢ zabezpieczenia naszych Niepodpdkowanych Zabezpieczonych
Papieréw Dtanych zapadagych w 2016 roku.

Nasze zaktady produkcyjne w Rosji obejmagtery zaktady dzialage: Topaz, Siberia, Parliament i Bravo Premiunakaet
jeden niedziataicy zaktad w Tuli (,PKZ").

Destylarnia Topaz to gtoéwny zaktad wytwarmj wédlke w Rosji, przy czym jest to jedno z najbardziejwozretych
przedsgbiorstw w Ros;ji. Posiada certyfikat zgodobz ISO 9001 oraz HACCP. W zaktadzie znajdugeddiest¢ nowoczesnych
linii rozlewniczych, wtasne unzizenia rektyfikacyjne do przetwarzania spirytustakae unikalne uradzenia przetworcze
,Stream”. W destylarni Topaz produkuje shiedzy innymi markiGreen Mark Zhuravli, Jamskaja Kalinow Lug Zaktad, ktéry
powstat w 1995 roku, znajdujezsia dziatce o powierzchni 65 400 metréw kwadratdwycjego moce produkcyjne wynasz
ponad 136 milionéw litréw rocznie. Obecnie wykorye sk 61% mocy produkcyjnych zaktadu.

Zakfad Siberia to nowoczesny zaktad produkcji wadkniejscowdci Nowosybirsko. Ze wzgHu na strategiczn
lokalizacg zaktadu Spotka m@ zapewni efektywna¢ kosztow transportu w zaizku z obstug wschodniej cgsci Rosji. Zaktad
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Siberia mae wytwarza prawie wszystkie marki wodki z portfela CEDC. Zhage st on na dzialce o powierzchni 55 000 metréw
kwadratowych. Moce produkcyjne zaktadu Siberia wvamd 14 miliondw litrdw rocznie igobecnie wykorzystane w okoto 30%.
Zaktad Siberia jest obgiony zastawem stanowdym cz$¢ zabezpieczenia naszych Niepodpdkowanych Zabezpieczonych
Papieréw Dtanych zapadagych w 2016 roku.

Zaktady wytwércze Parliament stoswjnikalma metod; biologiczry 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 napazej jakdci. Zaktad Parliament znajdujezsia
dziatce o powierzchni 25 400 metréw kwadratowy@galmoce produkcyjne wynasakoto 44 milionéw litréw czystego
alkoholu rocznie; obecnie wykorzystuje 8i7% mocy produkcyjnych zaktadu. Budynek stanoviezpieczenie kredytu
udzielonego przez Grandinvestbank.

Zakfad Tula zostat zamketly 28 lipca 2011 roku, a Spétka jest zaargyeana w poszukiwanie nabywcy lub ma obgek
utrzymywania niedziatagego zaktadu w ramach trwaggo procesu restrukturyzaciji w Rosji, tak aby yoyatizowa
efektywna¢. Poczynaic od sierpnia 2011 roku, zawieszonoadiatalngé¢ produkceyjra i zwolniono wszystkich pracownikéw.
Spotka ugta strat w kwocie 221,6 miliona RUR (okoto 7,4 miliona USBYiazam z klasyfikacy aktywéw w wartdci bilansowej
nieprzekraczagej szacowanej wartoi godziwej pomniejszonej o koszty zwane ze sprzeda W chwili obecnej Spétka
poszukuje nabywcy aktywéw Tula. W skonsolidowanyitarisie przedstawiamy w oddzielnej pozygjpdki trwate Tula na dzie
31 grudnia 2011 roku oraz 31 grudnia 2010 roku vedi®, odpowiednio, 0,7 miliona USD i 8,6 miliona DSJako aktywa
przeznaczone do sprzegyaZaktad Tula jest obgkony zastawem stanoggym cz$¢ zabezpieczenia naszych
Niepodporadkowanych Zabezpieczonych Papieréw Biych zapadagcych w 2016 roku.

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 Bravenfium przeszio intensywrmodernizagj procesu produkcyjnego,
zakupiono nowe linie rozlewnicze, wybudowano nowejeszczenia produkcyjne i rozwgtd siee dystrybucji. Bravo Premium
jest dzé wiodacym zaktadem wytwarzagym koktajle alkoholowe, posiadalym trzy linie rozlewnicze: do puszek, butelek
plastikowych oraz opakouisszklanych. W zaktadach wytwarza sakie koktajle, jakAmore Elle i Bravo ClassicZaktad ma
certyfikat zgodnéci z ISO 9001. Znajduje sbn na dziatce o powierzchni 12 061 metréw kwadwgtth. Wykorzystujemy okoto
30% mocy produkcyjnych, ktére wynas&0 milionow litréw.

Pomieszczenia biurowe, dystrybucyjne, magazynowtaliczne Jestémy wiaicicielem trzech obiektéw magazynowych
i dystrybucyjnych oraz czterech punktéw detalicanycr&nych regionach Polski. W Ros;ji je$tey wiascicielami nieruchomsxi
w miejscowdci Bataszycha, okg moskiewski, gdzie znajdugie zaktady Parliament, nieruchodud w Mitishi, okreg
moskiewski, gdzie znajdujsic zaklady Topaz, nieruchoréim w Tula, gdzie znajdajsic zaklady PKZ, oraz nieruchorfm
w Nowosybirsku, gdzie znajdupie syberyjskie zaktady produkcyjne. Na Ukrainie wynajemy jeden magazyn i jedno biuro.
W 2011 roku zamkrio zaktad PKZ, ktory jest obecnie nieczynny i ujnamy jako aktywa przeznaczone do sprzgda

Obiekty wynajmowand&lasze gtéwne biuro znajdujezsv Warszawie w Polsce, a poza tym wynajmujemy psateenia
biurowe w Budapeszcie nadfzech. Ponadto prowadzimy ponad trzy obiekty magaze i dystrybucyjne oraz cztery punkty
detaliczne w rénych regionach Polski. W Rosji wynajmujemy ponadb@&ktow biurowych, magazynowych i punktow
detalicznych, gtéwnie w zwrku z dziatalnécia RAG i Parliament. Okresy najmu uptyway réznych terminach i generalnie
podlegaj przedhzeniu.

Rozdziat 3. Posgpowania dowe

W ramach normalnej dziataléad co jaki czas uczestniczymy w pgpbwaniach sdowych, w tym w pogpowaniach
majacych na celu zapohienie lub uniewznienie rejestracji znakéw towarowych podobnych deaych marek i innych
postpowaniach, zaréwno w Stanach Zjednoczonych, jakrinych krajach. Z wyjtkiem poniszych obecnie nie jestay stror
zadnego pogpowania ani nie mamy informacjizadnych tocgcych st lub potencjalnych pogbowaniach, ktére zgodnie
z zasadnymi oczekiwaniamadznie lub indywidualnie, mogtyby wywrzéstotny negatywny wptyw na nasgkonsolidowasa
sytuacg finansows lub wyniki dziatalndci operacyjne;.

24 padziernika 2011 roku wdgizie Okegowym Stanéw Zjednoczonych, @krNew Jersey, wniesiono powodztwo
grupowe Steamfitters — Lokalny Fundusz Emerytaljgdny z zasag449 przeciwko Central European Distribution Cogtian,
et al.,w imieniu domniemanej klasy wszystkich nabywcéwayeh akcji zwyktych od 5 sierpnia 2010 roku dd@@go
2011 roku przeciwko nam i pewnym naszym pracownikBowdOdztwo obejmujeadanie wyptaty nieokri@onego odszkodowania
pienieznego i dotyczy podejrzenia narugfederalnego prawa dotygzego papierow warfgiowych ze wzgidu na podejrzenie
istotnych fatlszywych i/lub wprowadzgaych w bhd cswiadcze i/lub zaniedba dotyczcych naszej dziatalgoi, wynikow
finansowych i perspektyw w naszyckwgadczeniach publicznych i dokumentach publiczngkladanych amerykakiej Komis;ji
Papieréw Wartéciowych i Gield za drugi i trzeci kwartat 2010 rqkawiazanych ze spadkiem naszego portfela wédek, patrzeb
uwzgkdnienia odpisu z tytutu utraty was ze wzgédu na obnienie wartéci godziwej okrélonych naszych marek w Polsce,
a take ujemnymi wynikami finansowymi od wprowadzeniargiaek nowej wodkiZubrowki Biatej Po wniesieniu powsszego
powddztwa w tym samymadzie wniesiono w zasadzie identyczne powodztwo gugpTim Schuler przeciwko Central European
Distribution Corporationet al Wnioski o padczenie tych dwoch spraw i wyznaczenie wiogho powoda oraz wiadego
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adwokata zostaty zione i oczekujemy na wydanie decyzji. W rezultadeezbazono jeszczeadnej odpowiedzi na powddztwa.
Spotka zamierza zdecydowanie brosk przeciwko wniesionym roszczeniom.

11 listopada 2011 roku waBzie Okegowym Stanéw Zjednoczonych, @QgrNew Jersey, wniesiono powddztwo pochodne
domniemanych akcjonariuszy Ying Yeung przeciwkol\fih V. Careyet al, skierowane przeciwko obecnym cztonkom naszego
zarzdu (i Spétce jako pozwanemu nominalnemu), o niedéne odszkodowanie w imieniu Spétki. W tym samyydze
whniesiono nagpnie w zasadzie takie samo powédztwo pochodne damamych akcjonariuszy Russell Partch przeciwkoiiviil
V. Carey,et al Powdd twierdzize nasi cztonkowie zagdu naruszyli swoje powiernicze obawki starannéci, dobrej wiary
i lojalnosci wobec Spotki poprzez nieustanowienie i nieutrapie odpowiednich mechanizméw kontroli westyanej oraz
niesprawowanie odpowiedniego nadzoru nadazr@niem, co unieniiwitoby Spoétce rozpowszechnianie — zgodnie
z domniemaniem — fatszywych i wprowadmajch w bhd cswiadcze skierowanych do akcjonariuszy, ktérepzedmiotem
powodztw grupowych klas papieréw watmwych, jak opisano powgj. Powddztwa pochodne sbecnie na bardzo
poczitkowym etapie i nie ztmono jeszcze odpowiedzi na powddztwa.

Chocia jestémy przekonanize zarzuty w ramach powddztwa grupowego i powédzaahodnegoasbezpodstawne, tego
rodzaju sprawyglowe mog przedhiac sig, wymagd czasu, zaburZadziatania kierownictwa, wiza¢ sig z kosztami, a tale
mie¢ ostatecznie niekorzystny wptyw na nasiziatalng¢ bez wzgédu na wynik rozpatrzenia roszczenia.

Rozdziat 4 Ujawnienia dotycace bezpieczéstwa kopalni
Nie dotyczy.
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Rozdziat 5 Rynek akcji zwykitych podmiotu skladajcego raport i powhzane kwestie akcjonariatu.
Informacje o rynku

Od czerwca 1999 roku akcje zwykte Spoitki byly notme na rynku NASDAQ National Marketd dopuszczone do obrotu
na jego nagpcy — rynku NASDAQ Global Select Market pod symbolgCEDC”. Wczeéniej, od daty naszej pierwszej oferty
publicznej w lipcu 1998 roku, byly one przedmiotebrotu na rynku NASDAQ Small Cap Market. 22 wirzie 2008 roku akcje
Spoiki zostaty uwzgidnione w indeksie NASDAQ Q-50. W tabeli pogiji przedstawiono najwgze i najnisze ceny oferowane
akcji zwyktych notowane na rynku NASDAQ Global SelMarket za kady kwartat podatkowy Spétki w 2010 i 2011 roku. @en
te odpowiadaj notowaniom midzy brokerami i nie zawierajmary detalicznej, rabatéw ani prowizji i niekoniecznie
odzwierciedlag faktyczne transakcje.

Najwyzsze Najnizsze
2010
PIEIWSZY KWAIAL .....eeiiiiiiiii et emmeee ettt ettt e e e et e e e e e eate e e e et be e e e entbeeaeeenareas $ 37,73 $ 28,48
Drugi KWAITah........coi e st e e e e e et e et e e e e eses sttt e e e ereaaeeeeaeanannne 39,95 21,06
TrZECH KWAIALE. ..ot e e e e e e e e e 27,87 20,44
Czwarty KWArAE .........coooi i e a e 28,08 20,93
2011
PIEIWSZY KWAIAE .......ocviiiiiiiiii it eme ettt e et e et e e aee e st e e e e sabe e e s nbeeeees $ 26,25 $ 10,77
DrUQi KWAITAL. ... derme st e e e e e ettt et b e s a s e e e e e e e e aeaeeeeeeeeanraanes 13,13 10,00
TrZECH KWAIAE........ccoi it e e e e e e e e 12,01 5,21
CzWarty KWAIAE .........coooiiiii e a e 7,50 2,75

Dnia 23 lutego 2012 roku ostatnia notowana cenzesiaty akcji zwyktych wynosita 5,53 USD za jeglakci.

Akcjonariusze

Na dzier 16 lutego 2012 roku Spétka miata okoto 13 867 akariuszy indywidualnych oraz 57 zarejestrowanych
posiadaczy akcji zwyktych.

Dywidendy

CEDC nigdy nie deklarowata ani nie wyptacita dywidg z tytutu udziatu w kapitale akcyjnym. Spoétkaechie zamierza
zatrzyma przyszie zyski i wykorzystaje do prowadzenia i rozszerzenia swojej dzialkahgospodarczej. Przyszie dywidendy,
jezeli w ogoéle leda wyptacane, tda wymaga zgody Rady Dyrektoréw CEDC klHa zaleze¢ miedzy innymi od wynikéw
operacyjnych Spotki, wymogow kapitatowych, nadkiyfinansowej, ogélnej sytuacji finansowej i ogrezgn umownych oraz
réznych innych czynnikéw, ktére Rada Dyrektorowieaizng za istotne. Poza tym umowa dotyca niepodporadkowanych
zabezpieczonych papieréw dhych Spétki, zapadagych w 2016 roku, me ograniczy kwote dywidendy piengznej z tytutu
posiadania akcji zwyktych do kwot obliczonych zgmdre wzorem uwzgbniajacym nasz zysk netto oraz inne czynniki.

Spotka uzyskuje wksza¢ srodkéw piengznych w walutach innych aidolar amerykaski, a kursy wymiany obowzujace
w danym momencie wptgnna wszelkie potencjalne ptatwd z tytutu dywidendy. Poza tym zdolétodo wyptaty dywidendy

moze by ograniczona przez lokalne wymagania dodgezkapitatu i w zwizku z tym nierozliczony wynik z lat ubiegtych
niekoniecznie odpowiada wynikowi Spétki dgshemu do podziatu.

Plany wynagrodze kapitatowych
W tabeli pontej przedstawiono informacje o naszych planach wyodam kapitalowych na dzie31 grudnia 2011 roku:

Informacje o planach wynagrodze kapitatowych

Liczba papieréw wartosciowych

Liczba papieréw wartosciowych, dostgpnych do emisji w ramach
ktére zostam wyemitowane Srednia wazona cena planu wynagrodzei kapitatowych
w momencie wykonania wykonania opcji, (bez papieréw wartdgciowych
Kategoria planu opcji, warrantéw i praw warrantéw i praw podanych w Kolumnie (a))
(@ (b) (c)

Plany wynagrodzekapitatowych zatwierdzonych przez

AKCJONANIUSZY ...t et 1397333 $ 26,34 647 929
Plany wynagrodzekapitatowych niezatwierdzone prz

AKCJONANIUSZY ...t st 0 0,00 0
RBZEM. ..o 1397333 $ 26,34 647 929
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Rozdziat 6 Wybrane dane finansowe

W tabeli pontej przedstawiono wybrane skonsolidowane dane fimaesza wskazane okresy. Dane te inabmnalizowé
tacznie z rozdzialem ,Omdéwienie i analiza sytuaajiinsowej i wynikdéw dziatalrégi sporadzona przez zasd”,
skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym, notantedo sprawozdania i innymi danymi finansowymi, Esmnczonymi
w Rozdziatach 7 i 8 niniejszego sprawozdania nanfatarzu 10-K/A.

Jak zostatlo omoéwione w ,Notatce w§gajacej” w Nocie 2 do naszego skonsolidowanego spraamiadfinansowego, dane
dotyczice lat 2010 i 2011 zostaty przeksztatlcone przedsystkim tak, by wiéciwie odzwierciedlaty wsteczne rabaty dla klientéw
w tych okresach.

Dane z zestawienia wynikéw operacyjnych 2007 2008 2009 2010 2011
(Po prze- (Po prze-
ksztatceniu) ksztalceniu)

Przychody Netto Z€ SPIZe..........cueveuirerienieiiinisese et $ 39805C $ 571242 $ 68814 $ 70213 $ 829 56(
e 25461¢ 321274 340182 392 46: 530 49!
Zysk brutto 14343¢ 249 968 3483z 309 67( 299 07:
Koszty sprzedsy i koszty ogdinego zasdu 62897 114 607 164167 367 26: 1312 09t
Zyskl(strata) z dziatalrioi operacyjnej 8053¢ 135 361 18446¢ (57 59) (1013025
Przychody/(koszty) nieoperacyjne netto
Koszty z tytutu odsetek, netto.. - (33 867) (47 810) (73 468) (101 325 (110 158
Przychody/(koszty) netto z pozosta}e] dnakélncbmansowe] 13594 (123 801) 28192 302« (139 069)
Amortyzacja opfat/(kosztéw) odroczonych .....ccce......... " 0 0 (38 501) 0 0
Pozostate przychody/(KOSZtY) Ne..........ccveviiiiieiiieiineiee e (2272) (488) (934 (13 879 (17 910)
Zyski(strata) przed opodatkowaniem i udziatlem w zylau netto z inwestycji

niepodlegapcych KONSONAAC)i........ccveveiviriiiiiiiiiee s 5799z (36 738) 9675¢ (169 771 (1280162
Podatek dochodowy (9 054) (1 382) (18 495) 2671 (35276
Udziat w dochodzie/(stracie) netto podmiotéw stawyazonycl 0 1168 (5583) 13 38t (7 946
Zyskl/(strata) netto z dziatalndgci kontynuowanej $ 4893¢ $ (36952) $ 7B77 $ (129663 $ (1323384
Dziatalno$¢ zaniechana
Zysk/strata dziatalngci spétek dystrybucyjnyc 36087 27 203 A1C (8 442 0
Podatek dochodov (6 856) (5 169) (1 050) 37 0
Zyski(strata) z dziatalndici zaniechanej 29231 22034 836( (8 405 0
Zysk/(strata) netto 7817C (14 918) 81037 (138073 (1323383
Minus: Zysk netto przypadajy na udziaty niedage prawa kontroli w spolkach

ZAIBZNYCR 1. ettt 106€ 3680 270¢ 0 0
Zyski(strata) netto przypadajace CEDC.........ccccouviivineieienenie et ememmee e $ 7710z $ (18598) $ 782¢ $ (138073 $ (1323384
Zysk/(Strata) na jednakci zwykla, POAStAWOWY........c.coviveeeririeeiicieeeeiee e $ 1,9€ $ (0,34) $ B1 $ 197 $ (18,3%
Zysk/(Strata) na jedpakcig zwykla, rozZwodnion............coeeveerineineeecnineenes $ 1,9¢ $ (0,34) $ 1,5 $ 197 $ (18,3%
Pozostaly hczny zysk/(strata), minus podatki:
Korekty z tytutu przeliczenia thsakcji WalUtOWYC .........ccccvvereniininmiineseneeens 165 43t (192 619) 129 18: (61155 (28 337
t aczny zysk/(strata) $ 243 601 $ (207 537) $210 21 $ (199 228 $(135172)
Srednia liczba akcji zwyklych w obiegu na koniecuok............cc..cc.ccveveeemrennans, 39871 44 088 5377z 7005¢ 72172

Dane bilansowe 2007 2008 2009 2010 2011
(Po prze- (Po prze-
ksztatceniu) ksztatceniu)

Srodki PIENEZNe i iCh EKWIWAIENTY .........c..ourverreeerremrersiereeeeeeeese s s $ 7023¢ $ 84639 $ 1283¢ $ 12211 $ 9441C
Srodki pienkzne o ograniczonej bwosci dySponoOWaNi.............c.c.evveevevnceen. 0 0 48141¢ 0 0
Kapitat cbrotowy 17091¢ 169 061 3507¢ 374 69! 191 20!
Aktywa razen 1 85934¢ 2436 138 4 4390 3347 12: 2016 71t
Zadhwzenie diugoterminowe zobowhzania : tytutu leasingu finansowec

z wylaczeniem cgsci KrotkotermMIiNOWE] .........c.cvvveveveriererereeieiee e 46850¢ 804 941 133BI1E 125193¢ 1 23726€
KaPItah WHLSNT ...t 81772¢% 993 511 168362 1533 191 207 32t
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Rozdziat 7 Omoéwienie i analiza sytuacji finansowepraz wynikéw dziatalnosci operacyjnej przez zarad

Ponizsza analiza powinna byozpatrywana wraz ze skonsolidowanym sprawozdafir@nsowym oraz notami do tego
sprawozdania przedstawionymi w inneg&z niniejszego raportu.

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

Niniejszy raport (oraz inne ustne i pisemiwiadczenia ztoone przez nas i takie, ktére mmony ztazy¢, w tym informacje
prasowe zawierage informacje o naszej dziatakwp, wynikach dziatalngci, sytuacji finansowej, wytycznych i innych
wydarzeniach biznesowych) zawiergewne stwierdzenia dotygze przyszitéci, ktére odzwierciedlajbiezace oczekiwania
Spoiki lub prognozy w odniesieniu do przysztychrzaa. Identyfikacja éwiadcze dotyczicych przysztych zdaragest maliwa
na podstawie stwierdaalotyczicych przysztych zdarde w tym réwnie stow ,wierzy”, ,szacuje”, ,przewiduje”, ,oczekuje”
.Zamierza”, ,mae”, ,bedzie” lub ,powinien”, lub kadorazowo na podstawie tych stéw w trybie praegm lub w innych
odmianach, lub na podstawie poréwnywalnej termigidléecz brak tych stéw niekoniecznie oznaczadane éwiadczenie nie
dotyczy przysztych zdarae Oswiadczenia dotyace przyszitych zdaraeobejmuy wszelkie kwestie, ktore nie magharakteru
faktéw historycznych. @viadczenia te pojawiajsie w kilku miejscach w niniejszym sprawozdaniu i ahaja 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
elementow przychodéw Spoiki;

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

* inne dwiadczenia dotycce plandw, celéw, oczekivid zamiaréw Spétki, w tym na temat jej linii kredytej i innego
niesptaconego zadienia oraz

* inne gdwiadczenia nietdace faktami historycznymi.

Ze wzgkdu na swoj charakter stwierdzenia dotya przysztych zdariewiaza sie ze znanym i nieznanym ryzykiem
i niepewndcia, poniewa dotycz one zdarzei zaleza od okoliczndci, ktére mog, lecz nie muszwystpi¢ w przyszigci.
Uprzedzamyze cwiadczenia dotycice przysztych zdarzenie stanowd gwarancji przysztych wynikow oraze nasze faktyczne
wyniki operacyjne, sytuacja i ptynéodfinansowa, wydarzenia w bran w ktorej prowadzimy dziatalrio, oraz skutki przegia
spotek i inwestycje mage wptyw na nasgSpotke moga znacznie réni¢ sig od przewidywanych lub sugerowanych przez
oswiadczenia dotycce przysztych wydarZezawarte w niniejszym sprawozdaniu. Ponadto nagzetijnasze wyniki operacyjne,
sytuacja i ptynné& finansowa oraz wydarzenia w begnw ktérej prowadzimy dziatalré, sa zgodne z éwiadczeniami
dotyczicymi przysztych wydarze zawartymi w niniejszym sprawozdaniu, to wynikiwe wydarzenia magrozni¢ sig od
wynikéw i wydarzé w p&niejszych okresach.

Prosimy o przeczytanie i uvtae rozwaenie pozycji niniejszego i innych sprawoadalokumentéw przedimnych przez
nas lub przekazanych SEC, tak aby uzygsetniejszy obraz czynnikdw i ryzyk, ktdre mogiec wptyw na nasze przyszte wyniki
oraz na brate, w ktérej prowadzimy dziatalro, w tym czynnikdw ryzyka przedstawionych w ninigjsz Raporcie Rocznym na
formularzu 10-K/A. Wswietle tego ryzyka, niepewsoi i zalazen, przyszie zdarzenia przedstawione w niniejszynormegp mog
catkowicie ré&ni¢ sig¢ od przedstawionych zdarzéub w ogéle nie wyspic.

Nie naley nadmiernie polegana gwiadczeniach dotyezych przysztych zdarae poniewa odzwierciedlaj one nasz
ocere wytacznie wedtug stanu na daisporadzenia niniejszego sprawozdania. Spétka nie jdsp&@zana do publicznej
aktualizacji ani do zmianyswiadcze dotyczicych przysztych zdaraew celu uwzgtdnienia okolicznéci lub zdarzé magcych
miejsce po dacie niniejszego sprawozdania lub w adkwierciedlenia nieprzewidywalnych zdarz@/szelkie péniejsze
pisemne lub ustneswiadczenia dotyce przysztych zdaradezwiazanych z naszSpotk lub osobami dziatagymi w naszym
imieniu wyranie podlegaj w caldci ostrzeeniom przedstawionym powgj oraz w innych agciach niniejszego sprawozdania.

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

Informacje ogoélne

Spotka jest jednym z najeliszych producentéw wodki riaviecie i najwikszym zintegrowanym przedbiorstwem
w brarzy wyrob6w spirytusowych w Europirodkowej i Wschodniej. Spétka prowadzi dziatadégtownie w Polsce, Rosji i na
Wegrzech. W 2011 roku Spotka kontynuowata swsifategt integracji dziatalnéci w Rosji po wykupie pozostatego udziatu
w Whitehall w pierwszym kwartale 2011 roku, w wyniktérego Spotka uzyskata petne ekonomiczne pratasmneéci i prawo
wlasndci zapewniaice kontrot nad dziatalnécia. Poza tym Spétka w dalszymagiu koncentrowata gina rozwoju wolumenoéw
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sprzeday na swoich gtéwnych rynkach w Polsce i Rosji. Gairge rynki wédki w Polsce i w Rosji w dalszymygu wykazywaty
0golny spadek, ale w Polsce wa@il roku zakéaczonego 31 grudnia 2011 roku Spotka byta w staditowa wzrost wolumenu
rok do roku o 33%, gtéwnie ze wzglu na cigly sukces wprowadzonej na rynek matkbrowka Biata Poza tym Spotka zaga
wykazywa postp w segmencie smakowym o ygzej mary przy udanym wprowadzeniu na rynek wodetowkaoraz
ponownym wprowadzeniu na rynek wé@oplica ktére odnotowaty wzrost o 27% w czwartym kwartadd 1 roku. faczne
wolumeny w Rosji spadty, co byto spowodowanesaymi wolumenami krajowymi, gkciowo skompensowanymi vgzymi
wolumenami eksportu. deli chodzi o dziataln& krajows, wolumeny sprzeda za 2011 rok w Rosji obiyty si¢ 0 18%

w poréwnaniu z 2010 rokiem. Wynikato to z czynnikébejmuacych ogolnie stabszy rynek wyrobdw spirytusowychzodalsze
skutki procesu odnawiania konces;ji przez hurtowwiké pierwszych trzech kwartatach. Dodatkowo ceniyspsu, kdacego
gtébwnym surowcem w produkcji wédki, w dalszymgil utrzymywaty si na wysokich poziomach w poréwnaniu z 2010 rokiem,
CO W pokczeniu z wyszymi poziomami inwestycji w rynek spowodowato agcaenie mat brutto w poréwnaniu z poprzednim
rokiem i miato wptyw nadczra marze brutto na poziomie 36,7 miliona USD w 2011 rokpe@réwnaniu z poprzednim rokiem.

Przeksztatcenie

Spotka przeksztalca swoje skonsolidowane sprawaadisransowe za lata zakozone 31 grudnia 2011 roku i 31 grudnia
2010 roku. Przeksztatcenie stanowi sprostowaniengelwbkddéw rachunkowsci przede wszystkim zwkanych z rozliczeniem
wstecznych rabatéw udzielonych klientom w tych skeh, rozliczeniem transakcji dochodowych, odpisaahéznosci, bledami
niedopuszczalnymi i podatkami dochodowymi. Przeksenie obejmuje rowniezmiare klasyfikacji zobowdzan za okresy
poprzedzajce rok 2011 w celu dostosowania ich dazhoego sposobu przedstawiania. W raipotrzeb korekcie poddano tak
wszystkie kwoty w Omoéwieniu i analizie sytuacjidimsowej oraz wynikow dziataléci operacyjnej przez zaqd
(Przeksztatceniupk, by odpowiadaty skutkom Przeksztatcenia. Szgloage omowienie Przeksztalcenia znajdujevgiNocie 2
.Przeksztatcenie skonsolidowanych sprawdifi@ansowych” towarzysgej dohczonym skonsolidowanym sprawozdaniom
finansowym.

Ostatnie wydarzenia
Ocena alternatyw strategicznych; obecna sytuagarfsowa

W ostatnich kilku miesicach kierownictwo Spotki w porozumieniu z Zadem i z pomog doradcéw finansowych
i prawnych prowadzito przegl alternatyw strategicznych Spétki, z uwathieniem obecnych zoboxzan finansowych.
Znaczenie tego przeglu byto jeszcze wksze, biogc pod uwag trudne warunki rynkowe orazodowisko operacyjne.

Zarzad i kierownictwo Spéiki g przekonaneze ocenie naley podda@ wszystkie alternatywy strategiczne, i nie wyklyaza
zadnej transakcji, lacej w najlepszym interesie akcjonariuszy. W koitek oceny alternatyw strategicznych Zatav dalszym
ciagu analizuje list od Pana Tariko z Russian Stan@amboration (Russian Standard), z dnia 1 lutedi?20ku, proponucy
nawigzanie ,zwhzku strategicznego”, w ramach ktérega:dzy innymi Russian Standard dokonataby zamiaryatz
pozostajcych w jej posiadaniu Zamiennych Niepodpatizowanych Papieréw Dimych Spétki oprocentowanych wedtug stopy
3,00%, zapadagych w 2013 roku na akcje zwykle Spotki, uzyskatakyeslone prawa mniejszgiowe i miejsca w zargzie,
potencjalnie udzielita Spétce pomocniczej linii #ygowej i potencjalnie sprzedata Spoice dlore prawa do dystrybuciji i inne
prawa. Rozmowyssw toku, ale nie dokonano jeszczanych ustale Poza tym nie mana zapewrd zadnego potwierdzenia
odnanie do zawarcia takich transakcji lub serii trarggiek Russian Standard aradm, inna stror trzech.

Spotka rozwaa take mazliwosé restrukturyzacji swojego nierozliczonego zasgnia. Kierownictwo Spoétki stwierdzitae
srodki pienkzne z dziatalnéci operacyjnejsrodki pienkzne w kasie oraz kwoty zgodnie z oczekiwaniami ¢imse w ramach
istniejacych linii kredytowych nie &da wystarczajce na sptat kwoty gtdwnej oprocentowanych wedtug stopy 3,00%
Zamiennych Niepodposggkowanych Papierow Dimych zapadagych w 2013 roku (Papiery Dine zapadage w 2013 roku),
ktére @ nalezne i ptatne 15 marca 2013 roku. Prognozy przeptywiamieznych Spotki opieraj sic na zataeniu odnowienia
pewnych linii kredytowych i faktoringowych, ktéragadag w 2012 roku, do celéw zaydzania potrzebami w zakresie kapitatu
obrotowego. Ponadto w 2011 roku Spotka ponioskeestietto i ugta znaczne odpisy z tytutu utraty warto W wyniku
powyzszych zdarziraport audytora Spotki za rok zatezony 31 grudnia 2011 roku, agzony do niniejszego sprawozdania,
wyraza powane watpliwosci w odniesieniu do zdoldei Spétki do kontynuowania dziataléa.

Poza tym Spoétka nmi@ nie by w stanie pozyskafinansowania na rynkach kapitalowych na sphkatoty gtéwnej swoich
Papieréw Dtunych zapadagych w 2013 roku. Brak sptaty z tytutu zamiennyetpigerow diaznych stanowitby niewykonanie
zobowhzan zwiazanych z tymi papierami dtaymi, a take Niepodporzdkowanymi Zabezpieczonymi Papierami Edymi
0 oprocentowaniu 9,125% i Niepodpadkowanymi Zabezpieczonymi Papierami Edymi o oprocentowaniu 8,875%
zapadacymi w 2016 roku oraz niedotrzymanie warunk6w ngezenego zadienia.

Patrz réwnie: ,Omowienie i analiza sytuacji finansowej oraz Wigw dziatalngci operacyjnej przez zagd — Przyszia
plynnas¢ i zasoby kapitatowe Spétki”.
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Istotne czynniki majace wplyw na skonsolidowane wyniki dziatalngci
Wplyw przeicia Whitehall

Jak ujawniono we wczaiejszych ztaonych sprawozdaniach, dnia 23 maja 2008 roku Sparka niektére z jej podmiotdw
stowarzyszonych zawarlty i zrealizowaly Umpiupna Sprzedsy Akcji oraz pewne inne umowy, ha mocy ktérych Sadhabyta
akcje uprawniajce do 50% gtoséw minus jeden gtos oraz 80% udkiahemiczny w Whitehall.

7 lutego 2011 roku Spétka zawarta ostataddmowe Kupna Sprzedey Akcji i umowe dotyczica praw rejestracyjnych
zgodnie z warunkami uzgodnionymi przez strony @8idistopada 2010 roku, ujawnionymi w RaporcieZBaym Spoétki na
Formularzu 8-K, ztaonym do Komisji Papieréw Wartoiowych i Gietd dnia 3 grudnia 2010 roku. Zgodni mmowy miedzy
innymi, na okrélonych w niej warunkach i z zastzamiem jej postanowig otrzymalsmy pozostaty 20% udziat ekonomiczny
i 50% udziat dajcy prawo gtosu plus jeden gtos w Grupie WhitehaVijitehall”), ktére nie stanowity wczmiej naszej
wlasndci, a take globalne prawa wiasid intelektualnej do markkauffman VodkaW zamian zaptaciédimy taczne
wynagrodzenie w kwocie 93,2 miliona USD, w tym 1iBiona USD za prawa wiaskd intelektualnej do markKauffman
Vodka Wigcej informacji o catej strukturze tego praep przedstawiono w Nocie 3 do zetonego skonsolidowanego skréconego
sprawozdania finansowego.

W wyniku tej transakcji Spétka nabyta petkontrok w odniesieniu do praw gtosu i kontgagkonomicza nad Grup
Whitehall i zmienita ujcie kstgowe swojego udziatu w Whitehall z metody praw wtasi na konsolidagj, poczynajc od
7 lutego 2011 roku.

Wplyw waha kurséw wymiany i stép procentowych

W zasadzie cafg przeptywow piergznych 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 nazpgje kapitatu obrotowego zostat przedstawiony ehtaku przeptywéw
pienieznych jako wptyw ranic kursowych na bilansaywzmiare srodkéw piengznych. Wpltyw na rachunek zyskéw i strat jest
powiazany ze zmiamsredniego kursu wymiany, wykorzystywanego do prz&ltsenia rachunku zyskéw i strat ze zlotego
polskiego, rubla rosyjskiego i forintaggierskiego na dolary ameryhskie. Kwoty wykazane jako zyski lub straty kursowe
w rachunku zyskéw i strat dotygtylko zrealizowanych zyskéw lub strat z transaldore nie § denominowane w ziotych
polskich, rublu rosyjskim lub forincie egierskim.

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

Spotka ma réwniezadtwzenie obejmujce Zamienne Papiery Ditne zapadage w 2013 roku i Niepodpagdkowane
Zabezpieczone Papiery Diwe zapadage w 2016 roku, denominowane w dolarach ameirskigh i euro, pgyczone podmiotom
operacyjnym, ktérych walatfunkcyjm jest ztoty polski i rubel rosyjski. Skutkiem denioacji zadhzenia w walutach innych ai
waluty funkcjonalne Spéiki jest wzrost lub spadedrigici zobowhzan Spoétki z tytutu tego zadienia wyraonego w walutach
funkcjonalnych Spétki, w przypadku odpowiednio dagacji lub aprecjacji tych walut funkcjonalnych. MZzultacie Spétka jest
naraona na zyski i straty z aktualizacji wastotych zobowazar. W tabeli pontej podsumowano wptyw przed opodatkowaniem
zmiany kadego z tych kurséw walut o jeden procent, ktdraernistotnie oddziatyw&na wynik dziatalnéci operacyjnej Spotki.

Woplyw przed opodatkowaniem zmiany kursu

Kurs wymiany Warto$¢ kwoty nominalnej wymiany o 1%

USD - zloty polski 426 milionébw USD  zysk/strata w kwocie 478liona USL
USD - rubel rosyjski 264 miliony USD zysk/strata w kwocie 2 @iliona USL
EUR - zloty polski 430 milionéw EUR lub okoto 556 milionéw USD  zyskiatta w kwocie 5,8niliona USC

Wyniki testow na utratwartasci

Spétka w dalszym agu obserwowata ogolngodowisko rynkowe charakteryzige s spadkiem konsumpcji wodki
i znaczn wrazliwoscia cenovy gtdwnych rynkéw w Polsce i Rosji. Poza tym Spdlidwiadczyta innych powanych zmian
warunkow rynkowych, w tym zmiany kanatéw sprzagastruktury produktow, a tede zaktdécé rynkowych zwizanych
z odnawianiem koncesji w Rosji. W zwku z powyszym Spoétka stwierdzita istnienie przestanek utvedytasci, przeprowadzita
testy na utratwartaici w odniesieniu do wargai firmy w trzecim kwartale 2011 roku i czwartym &vtale 2011 roku, a tak
ujeta odpis z tytutu utraty wargei w kwocie 930,1 miliona USD w odniesieniu do sgjajziatalngci podstawowej w Polsce
i Rosji w 2011 roku. Odnotowdlny takze powhzane gorsze wyniki pewnych marek w Polsce, gtévBuls Vodkana skutek
miedzy innymi czynnikéw zwgzanych z przechodzeniem konsumentéw z selgiobapremiumw ktérymBols Vodkgest wiodica

32



marka, do sektora popularnego. W zwku z tym w trzecim kwartale 2011 roku Spétkgtaijrowniez odpis z tytutu utraty wartei
znakéw towarowych w kwocie 127,7 miliona USD.

Odpisy z tytutu utraty wartei zostaty ugte takze w poprzednich okresach, co wplywa na poréwnyw&liposzczegélnych
okresOw. Ze wzgldu na dalsze nsze wyniki pewnych marek w poréwnaniu z oczekiwamia 2010 roku, gtéwnidbsolwent
i Bols, ustalilsmy, ze wart@¢ godziwa znakow towarowych zyaianych z tymi markami obiyta sk i ujelismy odpis z tytutu
utraty wartgci w kwocie 131,8 miliona USD w czwartym kwartal@1® roku, ktéry obejmowat utratvartasci dotyczca wartasci
bilansowej naszych znakéw towarowych, gxem gtéwnie z markamAbsolweni Bolsw Polsce, a tate odpis z tytutu utraty
wartasci w kwocie 20,3 miliona USD za dwaitée mies¢cy zakaiczonych 31 grudnia 2009 roku dotgcy markiBolsw Polsce.
Szczegobtowe informacje o tych odpisach z tytubatytwartgci przedstawiono w Nocie 11 ,Wasbfirmy” i Nocie 12 ,Wartgci
niematerialne i prawne inneznivartas¢ firmy” do naszego skonsolidowanego sprawozdamniansowego.

Nie mazemy zagwarantowaze nie ujmiemy dalszych odpiséw z tytutu utraty wéet aktywdw lub nie odnotujemy spadku
naszych wynikoéw finansowych w zygku z istniegcymi wyzwaniami, ktére napotykamy na naszych gtéeimgynkach.
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Rok zakonczony 31 grudnia 2011 roku w poréwnaniu z rokiem Zgonczonym 31 grudnia 2010 roku
Ponizej przedstawiono podsumowanie wynikéw operacyjriypbiki (wyrazonych w tysicach oprécz kwot na jedrakcg).

Rok zakoiczony 31 grudnia

2011

2010

(Po przeksztatceniu)

(Po przeksztatceniu)

PrzyChody Z€ SPIrZEAZAY .........ccoo ittt e r e e e e e e erar e aeaaa e $ 1737 99 $ 1563100
POdAtEK @KCYZOWY ...t ettt e e e e e e e s e st eee e e e e e nsstsrnreaeeeeaeeeens (908 80) (860 969
Przychody Netto Z& SPrZeaAY .........c.evviiiiiieieie et e e e e e e e e 829 56t 702 131
KOSZt WHRSNY SPIrZEAF — LOWAIY ...vuviiiiiieiiee e e ettt e e e e e e e e e e e e eeeeeeeaen 530 49! 392 461
Y11 Qo T 1 o TSP 299 07: 309 670
Koszty sprzeday i koszty 0gOIN€gO ZafIAU. ...........eevviiieeeeeiiiiiiiieie s cerme e, 262 17! 235412
Zysk z aktualizacji wyceny udziatéw kapitatowychzpstajicych poprzednio w posiadaniu.. (7898 0
OdpiSy Z tytUU ULFaty WATEEE ........uveeiiiiiiiieeee et ere e e e e e e e e e s meeens 1 05781¢ 131 849
SYir: (e Wrao AT- o= 1l g To Jot o] o1=T = Tox Y | =] 1S (1013 02% (57 59)
Przychody/(koszty) nieoperacyjne netto

Koszty z tytutu 0dSetek, NEEO .......uvviiiiiiieieiee e smmmmr e e e e e e e e e (110 158 (101 325

Przychody/(koszty) netto z pozostatej dziatdadinansowej............cccvvvvveeeee e cmeeeen (139069 3024

Pozostate koszty dziatale nieoperacyjnej NEtt0 ........vvveeeeeisiiiceeeeeiiee e (17910 (13 879
Strata przed opodatkowaniem i udziatem w zysku nett z inwestycji niepodlegagcych

0 41T 0] [T =T | TSP O SRR (1280 162 (169 77)

POodatek dOCNOUOWY ......coiiiiiiiiicce i ettt e e e e e e e e e e e e e e e an e e e e e e e aaeas (35 276 26 717
Udziat w dochodzie/(stracie) netto podmiotOw StayaronyCh ..........ccccceveeeieiiiiiceeee e, (7 946 13 386
Strata z dziatalNGCi KONtYNUOWANE]........ccieieeiiii it e e e e e e e e e e aee e (1 323 384 (129 668
Dziatalnos¢ zaniechana

Strata z dziatalni@i spotek dystrybuCyYjnYCh ......cooooiiiiiiiiceee e, 0 (8442

0o F= 114=1 Qo [0 Tox o To [0 11 SRS 0 37
Strata z dziatalnGCi ZaNIECHANE].......ccciiiiiiii e 0 (8 405
) (=1 e= W41 1 (o TSRO USRS $ (1323 38% $ (138073
Strata z dziatalnasci kontynuowanej na jedm akcje zwykta, podstawowy..............ccccee.... $ (18,34 $ (1,89
Zysk/(strata) z dziatalncsci zaniechanej na jedl akcje zwykta, podstawowy..................... $ 0,0C $ (0,12)
Strata z dziatalnasci na jedng akcje zwykta, pOAStAWOWY..........coiiiiviiiiiiiir e, $ (18,34 $ (1,99
Strata z dzialalndci kontynuowanej na jedm akcje zwykta, rozwodniony............ccceeeeneee, $ (18,33 $ (1,85
Zysk/(strata) z dziatalncsci zaniechanej na jedm akcje zwykta, rozwodniony.................... $ 0,0C $ (0,12)
Strata z dziatalnasci na jedng akcje zwykta, rozwodniony ... $ (18,34 $ (1,99
Pozostaly hczny zysk/(strata), minus podatki:

Korekty z tytutu przeliczenia transakcji WaluUtOMIyC..............eevivieeee i smeeeeeeeeee e (28 337% (61 155

t aczny zysk/(strata) $ (135172} $ (199 228

Przychody netto ze sprzeday

Przychody netto ze sprzedgastanowi taczne przychody ze sprzeggoomniejszone o wszystkie rabaty udzielone kliemto

podatek akcyzowy od produktéw wytwarzanych, podatgsortowy oraz podatek od towaréw i ustug (VAThckne przychody
netto ze sprzedy zwigkszyly st o okoto 18,2%, czyli 0 127,5 miliona USD, z 70®iliona USD za rok zakizzony 31 grudnia
2010 roku do 829,6 miliona USD za rok zakmony 31 grudnia 2011 roku. Generalnie wzrost wghtzede wszystkim

z konsolidacji Whitehall, poczyngj od lutego 2011 roku, poniewapétka ta nie byta konsolidowana w 2010 roku. Kdidsicja
ta zapewnita dodatkowo 154,6 miliona USD. Wapc wptyw zwiekszenia przychodéw ze sprzegiapowodowanego
konsolidacy Whitehall, warté¢ naszych przychodéw ze sprzegabnizyta sk 0 27,1 miliona USD, co bylo zazane przede
wszystkim z przychodami ze sprzeg&rajowej nzszymi o 79,5 miliona USD w Rosji, gtéwnie na skutékszego wolumenu
sprzeday krajowej, wyszych wydatkéw na marketing handlowyzsgej sprzedey w wyniku wyzszych inwestycji w rynek oraz
struktury sprzedegy produktéw w 4cznej kwocie 31,4 miliona USD, jak réwuiaizszej sprzedsy w walucie lokalnej na
Wegrzech na kwat 1,5 miliona USD. Te spadki zostatye$ziowo skompensowane vigzymi przychodami z edic kursowych
w kwocie 21,1 miliona USD, wagzymi przychodami ze sprzedawvynikajacymi z przeliczenia transakcji walutowych
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wynoszacymi 24,8 miliona USD oraz sprzedaeksportovwy w Rosji wyzsza 0 39,4 miliona USD. Pomg¢j przedstawiono podziat
naszej dziatalnizi wedtug segmentéw, reprezenych nasze gtdwne obszary geograficzne dziatalrePolsk, Rosg i Wegry:

Przychody netto ze sprzeday wediug

segmentow
dwanascie miesgcy zakaiczonych
31 grudnia
2011 2010
(Po (Po
przeksztatceniu) przeksztalceniu)
Segment
0] 11 2 U PSPPSR $ 226 41 $ 225281
0 1] - SRR 572 14t 446 329
MVEOTY ettt ettt ettt e e et ettt et e et ettt ettt en e en 31007 30521
Razem przychody Netto ze SPrz@gla. ..ot $ 829 56! $ 702131

Sprzeda w Polsce wzrosta 0 1,1 miliona USD, z 225,3 miid#SD za rok zakiczony 31 grudnia 2010 roku do
226,4 miliona USD za rok zakozony 31 grudnia 2011 roku. Ten wzrost byt zzeiny gtéwnie ze wzmocnieniem ztotego
polskiego w stosunku do dolara amenyeego, ktére spowodowato zyliszenie sprzeda w dolarach amerykekich o okoto
11,4 miliona USD, a tale wolumenem sprzegyawyzszy o 21,1 miliona USD, skompensowanymi spadkiernesfzry na skutek
wyzszych inwestycji w rynek i strukteisprzeday produktéw w 4cznej kwocie 31,4 miliona USD. Gtdwnym czynnikiem
napdzapcym wzrost naszego wolumenu sprzadayt ciagty sukces markZubrowka Biata ktéra od 2010 roku odnotowata
wzrost 0 473%, osgajac wolumen 22 milionow litréw. G&¢ tego wzrostu zostata skompensowana spadkami widalksk
i Absolwentktére odnotowaty zmniejszenie o, odpowiednio, 2738%. Chocia ogélne wolumeny netto wzrosty, wptyw spadku
Bols na struktug miat negatywny wptyw na ogélne niarbrutto w Polsce w poréwnaniu z poprzednim rokiem.

Sprzeda w Rosji wzrosta 0 125,8 miliona USD, z 446,3 milgoUSD za rok zakmzony 31 grudnia 2010 roku do
572,1 miliona USD za rok zakozony 31 grudnia 2011 roku. Wzrost przychodow zeextery obejmowat wzrost przychodéw ze
sprzeday w kwocie 154,6 miliona USD zwzany z uwzgidnieniem Whitehall w przychodach ze sprzad@oczynajc od lutego
2011 roku. Poza tym wzrost przychodéw ze sprzggarrazonych w dolarach o 11,3 miliona USD wynikat ze wzmienia rubla
rosyjskiego w stosunku do dolara amengiiego. Sprzedaeksportowa wzrosta o 39,4 miliona USD; ale sprzedaportowa
gtéwnie na Ukrain, ktéra stanowi 68% catej sprzegaeksportowej, zapewniata jednaksis procentovy martze brutto niz
sprzeda krajowa. Wzrost ten zostat skompensowany gtéwpadkiem przychodéw ze sprzegav walucie lokalnej
0 79,5 miliona USD, w tym przychodami ze sprzgdealizowanymi przez gorzelnBravo nizszymi w pierwszym kwartale
0 3,4 miliona USD, na skutek zawieszenia produijiwodowanego nieodnowieniem w terminie koncesjdpkcyjnej. Na
pocztku kwietnia gorzelnia Bravo otrzymata swdjoncest produkcyjra i od tego momentu kontynuowano normgéprzeda,
osiagajac przychody ze sprzeghanapojow niskoalkoholowych wgze o 2,4 miliona USD w poréwnaniu z drugim kwaatat
2010 roku. Chociaw 2011 roku marki wodki ogéinie wykazaty spadelparéwnaniu z 2010 rokiem, Spétce udale sisukcesem
wprowadzt na rynek mark Talka, ktora w cigu roku osigrneta wolumen ponad 5,2 miliona litréw, i zgodnie zekiwaniami ma
by¢ gtéwnym czynnikiem naggowym w 2012 roku.

Przychody ze sprzeéana Wegrzech zwekszyty sk 0 0,5 miliona USD, z 30,5 miliona USD za rok zagpony 31 grudnia
2010 roku do 31,0 milionéw USD za rok zakaony 31 grudnia 2011 roku, co byto améne ze spadkiem wolumenéw
w przeliczeniu na walgtlokalna 0 1,5 miliona USD, a take ze wzrostem wyniklym ze wzmocnienia forintegierskiego do
dolara amerykisskiego, ktére odpowiadato przychodom ze sprzgda poziomie okoto 2,0 milionéw USD w dolarach.

Zysk brutto

Zysk brutto zmalat o okoto 3,4%, czyli 0 10,6 mileoUSD, do 299,1 miliona USD za rok zakmony 31 grudnia 2011 roku
z 309,7 miliona USD za rok zakczony 31 grudnia 2010 roku. Mar zysku brutto wyrzona jako procent sprzedanetto
obnizyta sk o 8,0 punktéw procentowych, z 44,1% do 36,1% kazekaczony 31 grudnia 2011 roku w poréwnaniu z rokiem
zakaiczonym 31 grudnia 2010 roku. Ogélnieasyy koszt wtasny sprzezlg wynikajacy z wyzszych cen spirytusu, miat wptyw
na mate brutto na poziomie 26,0 milionéw USD wagu roku zakéczonego 31 grudnia 2011 roku w poréwnaniu z 20k@er.
Dodatkowo ogélna maa brutto w Rosji obriyta sk ze wzgedu na wysze ceny spirytusu, wgze naktady na marketing
handlowy i nksze wolumeny sprzed@ Czynniki, ktére powodujnizsze mate zysku brutto na rynku polskim, obejmsjina
konkurencg na rynku polskim, generowaiprzez innych producentéw oraz sprzedawcéw detafitz, w szczegolriai dyskonty,
utrudniapca zwiekszanie cen zgodnie ze wzrostem kosztu spirytusu.
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Koszty operacyjne

Na koszty operacyjne skladaie koszty sprzedsy i ogdlnego zarmu, koszty reklamy, amortyzacja niezaéna z
produkch oraz rezerwa na rieiagalne nalenosci. Laczne koszty operacyjne ziszylty sk 0 944,8 miliona USD, z 367,3 miliona
USD za rok zakaczony 31 grudnia 2010 roku do 1312,1 miliona USDatazakaczony 31 grudnia 2011 roku. Ta zmiana
wynikata gtéwnie z bezgotdwkowego odpisu z tytuttaty wartdgci ujetego dla Polski i Rosji na d#ie€31 grudnia 2011 roku
w kwocie 1057,8 miliona USD, a tak jednorazowego zyskuetggo w roku zakaczonym 31 grudnia 2011 roku w kwocie
7,9 miliona USD spowodowanego aktualizasiyceny udziatu kapitalowego pozosizggo poprzednio w posiadaniu w Whitehall
do wartdci godziwej. W celu zapewnienia poréwnywaloiokosztéw w poszczegolnych okresach w tabeli pejrmprzedstawiono
oddzielnie koszty operacyjne po wgkeniu tej korekty do warfoi godziwej. Koszty operacyjne z vagizeniem korekt do
wartgsci godziwej, wyraone jako procent przychod6w ze sprzadaetto, spadty z 33,5% za rok zakaony 31 grudnia
2010 roku do 31,6% za rok zalazony 31 grudnia 2011 roku. Koszty operacyjne niedtekt do wartéci godziwej wzrosty
0 26,8 miliona USD, z 235,4 miliona USD za rok z@daony 31 grudnia 2010 roku do 262,2 miliona USDdlazakaiczony
31 grudnia 2011 roku. Wzrost ten byt spowodowardywglie konsolidag wynikow Whitehall, ktéra spowodowata dodatkowe
koszty w kwocie 37,2 miliona USD, a takkosztami odnawiania koncesji i restrukturyzacjresji w kwocie 21,2 miliona USD,
jak rowniez wzmocnieniem sirubla rosyjskiego i ztotego polskiego do dolaraeaykaiskiego, ktére odpowiadato sprzegta
wyrazonej w dolarach amerykakich na poziomie okoto 5,2 miliona USD, skompenangj oszczdnasciami kosztowymi
osiagnictymi w Polsce i Ros;ji.

Ponizsza tabela przedstawia struktlkosztow operacyjnych.

Rok zakaiczony 31 grudnia

2011 2010
(Po przeksztatceniu) (Po przeksztatceniu)

Koszty sprzeday i 0goIinego zargu (S,G&A).......ccoociiiiiiiiiieeee e cemeeivrrae e e e e e e e $ 220510 $ 192 261
Y F= 1 G U] o To [P TP UPTURPR N 30 828 35149
LN 4 (6] 01774 o] - WU PP TSR OPPPPPPPPRPRY 10 837 8 002

Y0 F= W Y1 (0 1= TSRS 262 175 235412
Odpisy z tytutu utraty wartei w Polsce 1057 819 131 849
Korekty do Wart@Ci QOAZIWE]..........uuuiiiiiiiiiie e eeee ettt e e e e e e e e e (7 898) 0

R4 o] o =T = 10 L T = V4= o $ 1312096 $ 367 261

Koszty sprzeday i ogélnego zarmu obejmuy koszty wynagrodze magazynowania i transportu, wydatki administraeyj
oraz odpis nigciagalnych nalenosci. Koszty sprzedey i og6lnego zaradu wzrosty o 28,2 miliona USD, ze 192,3 miliona U&D
rok zakaiczony 31 grudnia 2010 roku do 220,5 miliona USDdlazakaiczony 31 grudnia 2011 roku. Kwota ta byta przede
wszystkim wynikiem 32,9 miliona USD z konsolidaGrupy Whitehall w 2011 roku.

Amortyzacja zwgkszyta s¢ 0 2,8 miliona USD, z 8,0 milionéw USD za rok zakeony 31 grudnia 2010 roku do
10,8 miliona USD za rok zakezony 31 grudnia 2011 roku. Z tego wzrostu 1,7anéi USD wynika z konsolidacji Grupy
Whitehall w 2011 roku.

Jak doktadniej opisano w Nocie 11 i Nocie 12, Spdlkkonata oceny ostatnich zdarzéiezacych okolicznéci, w tym
biezacych i przysztych wynikéw, planéw ponownego wprowedia na rynek i zmiany marki w 2011 roku i 201RudNa
podstawie tych zdaraeSpotka zidentyfikowata pewne przestanki utratytesi w trzecim kwartale 2011 roku, wskazeg na
koniecznd¢ przeprowadzenia testéw na utratartasci w odniesieniu do warfgi firmy, jak réwnie wartgci niematerialnych
i prawnych. W rezultacie Spétka przeprowadzita testitrag wartasci 30 wrzénia 2011 roku i roczny test na utfatartasci na
31 grudnia 2011 roku, ktéredznie spowodowaty odpisy z tytutu utraty waiiona kwot 930,1 miliona USD w odniesieniu do
wartcsci firmy oraz 127,7 miliona USD w odniesieniu dortedci niematerialnych i prawnych.

Zysk/(Strata) z dziatalndsci operacyjnej

Laczna strata z dziatalto operacyjnej zwikszyta s¢ 0 955,4 miliona USD, ze straty na poziomie 57,6ama USD za
rok zakaiczony 31 grudnia 2010 roku do straty w kwocie 1018ilionéw USD za rok zakazony 31 grudnia 2011 roku, co byto
spowodowane gtéwnie odpisami z tytutu utraty wastaotyczicymi Polski i Rosji, uitymi na 31 grudnia 2011 roku w kwocie
1057,8 miliona USD. Tabela paej podsumowuje podziat straty z dziataloiooperacyjnej wedtug segmentow. \Wgtapc
wplyw korekt do wartéci godziwej ugtych w 2011 roku i koszty og6inego Zadn Spétki, bazowy dochdd z dziatakeod
operacyjnej zmniejszyt siz 82,7 miliona USD do 43,8 miliona USD. Korektywartcici godziwej ugte w 2011 roku obejmaj
jednorazowy zysk z aktualizacji wyceny posiadanegeeiniej udziatu kapitaltowego w Whitehall w momencienkolidacji,
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w kwocie 7,9 miliona USD oraz opisy z tytutu utratgrtasci w kwocie 213,7 miliona USD dla Polski i 844,1lioma USD dla
Rosji.

Rok zakoiczony 31 grudnia

2011 2010

(Po przeksztalceniu) (Po przeksztatceniu)

Segment
01 - USSP $ 27334 $ 28 47¢
0T I- PSR SPR 10982 48 80"
ATl | T PP PPPTOPPPRPTIN 5448 544z
YU F= e )1 (0 )= P 43 764 82 72t
Odpisy z tytutu Utraty Warmi...........cooocreereeniiiieeeniiieee e sreeee e (1 057 819) (131849
Korekty dO Wart§Ci QOUZIWE] ........uuuuiiiieeieeeieieieiiitem e eee e e e e e s ae e e e e eeeeen e aan 7 898 0
Narzut Spotk
Ogolne narzuty Spotki (4 263) (5261
[0 174 1o o | SPR (2 605) (3206
Razem zysk/(strata) z dziatlalitd OpPEracyjNe] ......ccccveeeieeiiiciiiiiniiee e $ (1013 025) $ (5759)

Bazowy zysk z dziatalrigi operacyjnej w Polsce z wagzeniem korekt do war§oi godziwej obntyt si¢ o okoto 4,2%, czyli
0 1,2 miliona USD, z 28,5 miliona USD za rok zagoony 31 grudnia 2010 roku do 27,3 miliona USDd@azakaczony
31 grudnia 2011 roku. Zysk z dziatakeboperacyjnej w Rosji z wytzeniem korekt do wargoi godziwej obniyt si¢ 0 77,5%,
czyli 0 37,8 miliona USD, z zysku w kwocie 48,8 imila USD za rok zakazony 31 grudnia 2010 roku do 11,0 milionéw USD za
rok zakaiczony 31 grudnia 2011 roku. Zmiany zysku z dzia&thoperacyjnej w obu tych segmentach byly spowodmwva
opisanymi powyej czynnikami.

Przychody i koszty nieoperacyjne

taczne koszty odsetkowe zkiszyly sk o okoto 8,8%, czyli o 8,9 miliona USD, ze 101,3iamia USD za rok zakiczony
31 grudnia 2010 roku do 110,2 miliona USD za rokohaazony 31 grudnia 2011 roku. Ten wzrost wynika gtexnmocnego
euro przez wiksz czes¢ roku w poréwnaniu z dolarem ameryik&im, poniewa znaczna cg¢ kredytow diugoterminowych jest
denominowana w euro.

Spotka ugta 139,1 miliona USD strat kursowych w roku zaémonym 31 grudnia 2011 roku, gtéwnie w zmku
z wplywem zmian kurséw walut na nasze zoh@ania denominowane w dolarach amengidch i euro, w poréwnaniu
z 3,0 milionami USD zyskéw w roku zakezonym 31 grudnia 2010 roku. Te straty wynikatyghée ze ostabienia ztotego
polskiego i rubla rosyjskiego w stosunku do dokameerykaskiego i euro.

taczne pozostate koszty nieoperacyjneckszyty sk 0 4,0 miliony USD, z 13,9 miliona USD za rok zakmony
31 grudnia 2010 roku do 17,9 miliona USD za rokat@kony 31 grudnia 2011 roku. Wydatki w 2010 rokujotmvaty
jednorazowe obaienie w wysokéci 14,1 miliona USD zwizane z premiza wczéniejsze wezwanie w momencie
wczesniejszego wykupu w styczniu 2010 roku Niepodpdkowanych Zabezpieczonych Papierow iych zapadagych
w 2012 roku. Poza tym obejmowaty one odpis nieuimoyzh kosztow oferty dotygzych Niepodporadkowanych
Zabezpieczonych Papieréw Rhych zapadagych w 2012 roku, w kwocie 4,1 miliona USD. Te kywabstaty skompensowane
ostatecza dywidend, w wysokaci 7,6 miliona USD otrzymanprzed sprzeda spétek dystrybucyjnych. W 2011 rokackne
saldo obejmowato przede wszystkim ke@t4 miliona USD stanowta odpis od wartéci sprzeday netto aktywow zakladow
Tula. Poza tym obejmuje ono inne straty w kwociérbijliona USD, ktére dotyezgtéwnie kosztéw faktoringu w Polsce oraz
gwarancji bankowej dotyaeych cet i akcyzy w Polsce i Rosji. Spétka zdazstosowa faktoring nalenosci w 2011 roku, co
wiazato sé z wydatkami w kwocie 2,9 miliona USD za rok zakpony 31 grudnia 2011 roku. Ze wgdl na zmiany przepiséw
prawnych w 2011 roku w Ros;ji rosyjskie spotkizobowihzane do posiadania gwarancji bankowych na pokigkigzy,
dotyczcych széciu miesecy produkcji, w momencie zakupu spirytusu, co skutitto kosztami w kwocie 2,0 milionéw USD
w 2011 roku.
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Rok zakoiczony
31 grudnia

2011 2010
(Po przeksztalceniu) (Po przeksztalceniu)

Premia z tytutu wezwania do WGEZEe|SZeg0 WYKUPU .....vevveeeeiieieeeee e e e e $ 0 $ (14 11p
Odpis niezamortyzowanych kosztéw oferty.... 0 (4076

DAVAVY/To [T o o F= 0] 4 14 = 1 - USSR 0 7 642
Koszty ustug profesjonalnych dotygz/ch sprzeday dziatalngci dystrybucyjne........ 0 (2 000

Utrata wartéci dotyczica aktywOw przeznaczonych do sprzeda.............ccccvveevereaas (7 355) 0
Koszty faktoringu i optaty bankowe..........ccceeciiiiiiiiiiii e, (5 652) (2 26y
P0Oz0oState ZYSKI/(SIFAtY).....ccoii it (4 903) 937
Zysk/(strata) netto na pozostalej dzialdltionieoperacyjnej razem.........cccccoeeevvieeece $ (17 910) $(13879

Podatek dochodowy

Obciazenie z tytutu podatku w 2011 roku wyniosto 35,3iamib USD, co oznacza efektywatawlk podatkow za rok
zakaczony 31 grudnia 2011 roku na poziomie 2,8%. Bazstaeki podatkowe w naszych gtéwnych jurysdykcjagmosz 19%
w Polsce, 20% w Rosji i 35% w Stanach Zjednoczongehwzgkdu na wyniki dziatalng bazowej i pewnych spotek zateych
Spotki, Spoétka ustalita jednak koniecZdaitworzenia dodatkowej niepiesinej rezerwy z wyceny aktywow z tytutu podatku
odroczonego w kwocie 61,3 miliona USD i @il roku ugta powiazane obecizenie. Poza tym Spoétka niectg aktywow z tytutu
podatkéw w odniesieniu do strat w tych spétkackezalch i w zwizku z tym koszty podatku w podmiotach rentownyah ni
zostaty skompensowane kofziami podatkowymi zapewnionymi przez podmioty pafags straty. Zmiany niepewnej pozycji
Spoiki z tytutu podatku dochodowego, z wggeniem powizanych biernych rozlicZzemicdzyokresowych z tytutu odsetek i kar,
w 2011 roku dotycz zwigkszer zwiazanych z pozycjami podatkowymi za wéaiejsze lata w kwocie 5,0 milionéw USD. Na
dzien 31 grudnia 2011 roku saldo niepewnych pozycjitattypodatku dochodowego wynosito 7,1 miliona USDrezultacie
odnotowano obgizenie podatkowe netto, chogiav ujeciu skonsolidowanym Spétka poniosta stratutto.

Udziat w dochodzie netto

Udziat w stratach netto za rok zakaony 31 grudnia 2011 roku obejmuje proporcjonaldgiat Spotki w zysku netto z jej
inwestycji w MoétHennessey Russia Joint Venture za okres od 1 s&y2# 1 roku do 30 marca 2011 roku i Whitehall kees
od 1 stycznia 2011 roku do 7 lutego 2011 roku.
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Rok zakonczony 31 grudnia 2010 roku w poréwnaniu z rokiem Zgonczonym 31 grudnia 2009 roku
Ponizej przedstawiono podsumowanie wynikéw operacyjriypbtki (wyrazonych w tysicach oprécz kwot na jedrakcg).

Rok zakaiczony 31 grudnia

PrzyChody Z€ SPIZEUAY .........ovvveeiiiiie et ——————
POdAtEK @KCYZOWY .....coeiiiiiiiiiiieiiiiit et s s s e s e e e e e e e e e aeeae et ae e eesaeessaneeeeesesesnessnsnnnn s
Przychody NEttO Z& SPIZEUAY .......uvuveeiii it e e e e e e e et e e e e s
KOSZt WHRSNY SPIrZEAF — LOWAIY ...vueiiiiieiee e et eee et s a e e e e e e e e e e e e e e e aem s

411 Q8 o 111 o PSSR

Koszty sprzeday i koszty 0gOINEQO ZAHAU.........c.eveveeeeeriiiciiiiiiiie e emmmme s ee e
OdpiSy Z tytUU ULFaty WATEEE ........uveeiiiiiiieeeeie et ee ettt e e e et e e er e e e e e s e menenaeens

Zysk /(strata) z dziatalNGECI OPEIACYJNE.....cii ettt ee ettt e e e e e

Przychody/(koszty) nieoperacyjne netto
Koszty z tytutu 0dSetek, NELEO .......uuviiiiieieie e e e e s
Przychody/(koszty) netto z pozostatej dziatalidinansowe;.............cccccvvvveees e vvvvvenee
Amortyzacja optat/(KoSztdw) 0droCZONYCH ......cceeviiiiiiii e ceee et
Pozostate koszty dziatalbe nieoperacyjnej NEtO .......vvveeeeee i iiceeeee e

Zyskl/(strata) przed opodatkowaniem i udziatem w zylau netto z inwestyciji

niepodlegapcych konsolidaciji
[ToTo F=1 11 Qo [ Tox T Yo [0 YOS R
Udziat w dochodzie/(stracie) netto podmiotow StayazoNYCh ............coovveiiiiviiemeeeiiiiiieieeee,
Zysk/(strata) z dziatalnGsCi KONtYNUOWANE] ........ooi ittt

Dziatalnos¢ zaniechana
Zysk/strata z dziatalrgi spotek dystrybUCYNYCh..........uvvviiiii e
(0o F= 11=1 Qo [0 Tox o To [0 11 SO

Zysk/(strata) z dziatalndsci zaniechanej
ZYSKI(SErata) NELLO.....cei e e e et e et et

Minus: Zysk netto przypadajy na udziaty niedage prawa kontroli w spétkach zatgcch.........
Zyskl(strata) netto przypadajace CEDC

Zyskl(strata) z dziatalncéci kontynuowanej na jedm akcje zwykta, podstawowy..................
Zysk/(strata) z dziatalncsci zaniechanej na jed akcje zwykta, podstawowy...............ccoe.e.

Zyskl(strata) z dziataIncéci na jedng akcje zwykta, POAStAWOWY..........ocovviiiieiriiiiiniiiee e

Zysk/(strata) z dziatalncsci kontynuowanej na jedm akcje zwykta, rozwodniony...................
Zyskl(strata) z dziataIncéci zaniechanej na jedr akcje zwykta, rozwodniony..............c.........

Zysk/(strata) netto z dziatalndgci na jedna akcje zwykta, rozwodniony ...........cceeveeeeeeieinnaeen.
Pozostaly hczny zysk/(strata), minus podatki:

Korekty z tytutu przeliczenia transakcji WalUtOWyC.............uviiiiiiiiiiieeeccccceeccceeeeee e
L aczny zysk/(strata)

Przychody netto ze sprzeday

2010 2009
(Po przeksztatceniu)
$ 1563100 $ 1532352
(860 969 (842 938)
702 131 689 414
392 461 340 482
309 67( 34€ 932
235412 144 158
131 849 20 309
(57 593 184 465
(101 325 (73 468)
3024 25193
0 (38 501)
(13 879 (934
(169 77) 96 755
26 717 (18 495)
13 386 (5 583)
(129 668 72 677
(8 442) 9410
37 (1 050)
(8 405) 8 360
(138 073 81 037
0 2708
(138 073) $ 78 329
(1,85 $ 1,35
(0,12) $ 0,16
(1,97) $ 1,51
(1,85) % 1,35
(0,12) $ 0,15
197 $ 1,5¢
(61 155 129 182
$ (199 228 $ 210 21!

taczne przychody netto ze sprzegawickszyly sk o okoto 1,8%, czyli o 12,7 miliona USD, z 689,4ionia USD za
dwandcie miesgcy zakaiczonych 31 grudnia 2009 roku do 702,1 miliona USRiwanéacie miesgcy zakaczonych 31 grudnia
2010 roku. Zwgkszenie wynikato przede wszystkim z konsolidacjs8ian Alcohol za caty 2010 rok, poniem&potka ta nie byta
konsolidowana w pierwszym kwartale 2009 roku, covepdowato wzrost na poziomie 80 milionéw USD. Wzres zostat
skompensowany spadkiem sprzadaa kadym z naszych rynkéw, co omowiono pogji Ponkej przedstawiono podziat naszej
dziatalngci wedtug segmentéw, reprezengeych nasze gtdéwne obszary geograficzne dziatalnrePolsk, Rosg i Wegry:
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Przychody netto ze sprzeday wedtug

segmentéw
dwanascie miesgcy zakaiczonych
31 grudnia
2010 2009
(Po przeksztatceniu)

Segment
POISKA ... et aa e e e e e e et e $ 225 28: $ 258727
0 ] - SRR 446 32! 394 102
WVEOTY et ettt e e et ee et s et et et et et een e e e en et 30521 36 585
Razem przychody netto ze SPrzefla........ccccceveeiiiiiiiii s $ 702 13: $ 689414

Przychody ze sprzedyaw Polsce zmniejszyly sio 33,4 miliona USD, z 258,7 miliona USD za dwai@ mies¢cy
zakaiczonych 31 grudnia 2009 roku do 225,3 miliona USRIwanécie mies¢cy zakaiczonych 31 grudnia 2010 roku. Spadek
ten wynikat gtéwnie z ogdélnego zmniejszenia rynkbdki, co byto wynikiemzatoby zwhkzanej zesmiercia Prezydenta w kwietniu
2010 roku, wyjtkowymi upatami w miesicach letnich, a tale ogoélnie stabym sektorem napojow alkoholowych.aPoz
szacowanym zmniejszeniem catego rynku wodki w Rofec poziomie 5% Spétka utracita okoto 3% udziatymku.

W listopadzie 2010 roku Spotka wprowadzita na rynekvy wyréb —Zubrowlke Bialg — bardzo dobrze przsiy przez rynek.

W rezultacie w grudniu 2010 roku wyrdb tenagsiat udziat w hcznym rynku wodki na poziomie 2,3% pod watgm wolumenu

i 2,1% pod wzgidem wartéci od momentu wprowadzenia go na rynek. Ponigj@dnak wyrdb zostat wprowadzony pod koniec
roku, wptyw tego dziatania nie byt wystarczey, aby skompensowanizsze wolumeny odnotowane wén&j w ciagu roku. Poza
tym wyréb zostat wprowadzony przy istotnych nakigtdaa marketing w formie rabatéw, co alyhd wptyw dodatkowej
sprzeday na przychody ze sprzedanetto i niekorzystnie oddziatywato na mabrutto. Ten wsfpny program wsparcia rynku,
ktory rozpoczlismy w listopadzie 2010 roku, zostat jednak zataony pod koniec grudnia 2010 roku. Rdidmy rowniez

decyzf 0 zwiekszeniu inwestycji w nasze inne gtdwne marki wodkirugiej potowie czwartego kwartatu, tak aby odevéd
trwajacy od dwdch lat spadek udziatu w rynku. Te inwegstyeptyrety na rentowné¢ w 2010 roku, ale wepne wyniki dotyczce
udziatu w rynku — wzrost udziatu w rynku z 20,2%istopadzie 2010 roku do 25,5% w styczniu 2011 relyly jednak
zachecajace. Dodatkowo spadek wagth sprzeday zwigkszyta struktura sprzedaw kanatach na rynku. Rynek polski odnotowat
takze wickszy wzrost sprzeds za pgrednictwem gtéwnych klientow i kanatow dyskontowyehtake spadek sprzeéaza
posrednictwem klientdw tradycyjnych i matych sklepdRabaty udzielane gtéwnym klientom i dyskontogmg/zsze nk
oferowane innym kanatom, co dodatkowo alyto nasa wartags¢ sprzeday, a take wptyrgto na mage brutto.

Chocia wicksza¢ naszej dziatalniei w Polsce dotyczy sprzedanaszych wodek krajowych, sprzedeksportowa
i sprzeda marek importowanych wzrosty, odpowiednio, o 20984 pod wzgidem wolumenu w agu roku. Eksport odpowiada
za okoto 4% wolumenu sprzega a marki importowane na zasadzie yeyingci odpowiadad za okoto 19%dcznej wartdci
sprzeday w ramach dziatalniei w Polsce.

Ten spadek waroi sprzeday w walucie lokalnej zostat ezciowo skompensowany wzmochieniena 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 sprzedpaw Rosji wzrosty 0 52,2 miliona USD, z 394,1 milemUSD za dwartaie miesgcy zakaczonych
31 grudnia 2009 roku do 446,3 miliona USD za dweigamies¢cy zakaiczonych 31 grudnia 2010 roku. Ten wzrost wynikat
ze wzmocnienia rubla rosyjskiego w stosunku do rdodenerykaskiego w pierwszych trzech kwartatach 2010 rokarekt
spowodowato wzrost o okoto 5,2 miliona USD, oraomnsolidacji Russian Alcohol, ktgzakaiczono w kwietniu 2009 roku,
odpowiadajcej za wzrost w kwocie okoto 80,0 milionéw USD. Twarost zostat cgciowo skompensowany spadkiem naszej
sprzeday w Ros;ji, ktéra naszym zdaniem wynita z wyzszych wydatkéw na marketing handlowy i fali upatévecie, a take
Z op&nien w uzyskaniu znakéw akcyzy w listopadzie, co opispawyzej. Bazowy wolumen sprzegaw litrach w Ros;ji byt
generalnie staty w 2010 roku w poréwnaniu z 2008enm na catym rynku wodki, ktéry zgodnie z naszy@nacunkami odnotowat
spadek 0 4-5% (natelismy do nielicznych spétek prowagtzych sprzedawddki w Ros;ji, ktorym udato sizwiekszy¢ udziat
w rynku w cihgu roku). Chociaudato s¢ nam zwekszy¢ udziat w rynku, warté naszej sprzedg spadta o okoto 3% ze wzglu
na wptyw struktury sprzeds wyrobow, a take wyzsze naktady handlowo-marketingowezelechodzi o struktuy,
odnotowalsmy wyzszy wzrost sprzeds marek o niszych cenach, takich jakamskaya, UrozhayGerbowayaw poréwnaniu
Z naszymi wyrobampremiumi popularnymi. Te wyroby ekonomiczne aszych cenach w mniejszym stopniu przyczyngg do
generowania przychodéw ze sprzeglaetto oraz marbrutto niz wyroby popularne premium ktérych ceny g wyzsze. Wysze
naktady na marketing handlowy odnotowane w m&gadku przychoddw netto ze sprzadaostaly poniesione, aby zagit
klientéw do zakupoéw w grudniu 2010 roku po naszgplznieniach produkcyjnych spowodowanych brakiem znakéeyzy, co
omaéwiono powyej. W przypadku dziatalrei w Rosji w 2010 roku w poréwnaniu z poprzednirkiean sprzedaeksportowa
wzrosta 0 68% pod wzgllem wolumenu, do 1,4 miliona kartonéw, co byto #amine przede wszystkim ze sprzigdaa Ukrair,
ktéra w 2010 roku zwekszyta s¢ 0 265% do 0,75 miliona kartonéw. Eksport odpowiad@,7% naszego wolumenu sprzada
w Ros;ji.
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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 USlcznego spadku na poziomie 6,1 miliona USD, jak liéwn ostabienia
forinta wegierskiego w stosunku do dolara amengiiego, ktére spowodowato spadek sprzgdayrazonej w dolarach
0 1,3 miliona USD.

Zysk brutto

taczny zysk brutto ze sprzedaobnizyt si¢ 0 okoto 11,2%, czyli o 39,2 miliona USD, do 30&jiliona USD za dwariaie
mieskcy zakaiczonych 31 grudnia 2010 roku z 348,9 miliona USDRiwandcie miesgcy zakaiczonych 31 grudnia 2009 roku.

Marza zysku brutto wyrzona jako procent sprzedanetto obniyta s o 6,5 punktu procentowego, z 50,6% do 44,1% za
dwandcie miesgcy zakaiczonych 31 grudnia 2010 roku w poréwnaniu z dwusrast miesicami zakéczonymi 31 grudnia
2009 roku. Ten spadek byt zygany gtéwnie ze wskazanymi powej czynnikami, ktére wphyety na wartéé sprzeday, czyli
struktug, sprzeday w kanatach, wyszymi inwestycjami w rynek i wprowadzeniem na rymekobuZubrowka Biataw Polsce,
struktug, produktéw oraz opdhieniami w uzyskaniu znakéw akcyzy w Rosji, jak @ wyzszymi cenami spirytusu w obu
segmentach. Wzrost kosztu spirytusu w sierpniu 20k0 i pod koniec 2010 roku spowodowat zkszenie kosztu wiasnego
sprzeday o okoto 9,5 miliona USD.

Koszty operacyjne

Laczne koszty operacyjne wzrosty o okoto 123,3%,iazy802,8 miliona USD, ze 164,5 miliona USD za detaie
mieskcy zakaiczonych 31 grudnia 2009 roku do 367,3 miliona USRIwanécie miesgcy zakaiczonych 31 grudnia 2010 roku.
Czynniki, ktére spowodowaty ten wzrost obejmowabyn&olidacg Russian Alcohol Group za caly rok, co spowodowato
dodatkowe koszty operacyjne w kwocie 30,7 milior80)jednorazowy zysk z tytutu korekty do waiiogodziwej w poprzednim
roku w kwocie 48,6 miliona USD (opisany p#ej), odpisy z tytutu utraty warfci w Polsce oraz jednorazowe koszty gxene
z integracy Russian Alcohol Group i Parliament w Rosji na pozie 11,0 milionéw USD. Te zwkszenia kosztéw
skompensowano oszgincsciami kosztow bazowych z integracji w kwocie 18,diona USD oraz wptywem kurséw wymiany
walut w kwocie okoto 2,0 milionéw USD.

W celu zapewnienia poréwnywalém kosztéw tabeli porkj przedstawiono oddzielnie koszty operacyjne peagniu
korekt do wartéci godziwej odnotowanych w 2009 roku, azalodpiséw z tytutu utraty wartoi dokonanych w 2009 i 2010 roku
za poszczegollne okresy. Koszty operacyjne jakogmtosprzeday netto nieznacznie wzrosty z 28,0% za rok Zakzony
31 grudnia 2009 roku do 33,5% za rok z@daony 31 grudnia 2010 roku. Koszty operacyjne nletirekt do wartéci godziwej,
odpisow z tytutu utraty warfgi i kosztow ogélnego zagdu Spotki wzrosty o 42,6 miliona USD, ze 192,8 onila USD za rok
zakaiczony 31 grudnia 2009 roku do 235,4 miliona USDaazakaiczony 31 grudnia 2010 roku. Wzrost ten byt spowoaioyv
gtéwnie peta konsolidacy Russian Alcohol Group w 2010 roku w poréwnaniwzediecioma miesicami, za ktéry dokonano
konsolidacji w 2009 roku, co spowodowato kosztisze o 30,7 miliona USD w 2009 roku. Ten wzrost alostsciowo
skompensowany programami redukcji kosztéw w Pal$tesji, a take nizsz sprzedaa w poréwnaniu z tym samym kwartatem
w poprzednim roku. Po#sza tabela przedstawia strukilkosztéw operacyjnych.

Rok zakoiczony 31 grudnia

2010
(Po przeksztatceniu) 2009 *

Koszty sprzeday i 0g6Inego zarglu (S,G&A).......ccoicuviiieiiiieieee e e e e e s mmmeeeeeereeeaaeeeeeimn $ 192261 $ 149 322
Y F= 1 G311 o o [P PP UPTUPPP N 35 149 36 863
F N1 4[6] 41774 o] - WU PP U ST OPPPPPPPPRPIY 8 002 6578
Y0 F= W )1 (0 1= USSR 235412 192 763
Odpisy z tytutu utraty War@i W POISCE ..........oeviiiiieeeiiii i e ee e 131 849 20 309
Korekty do Wart@Ci QOUZIWE]..........uuuuiiiiiiiiieie e eeeeee ettt e e e e e e e e 0 (48 605)
(0L A Vo] o<1 = 103 | 0 (= = V=) 1 SRR $ 367 261 $ 164 467

* W 2009 roku nie dokonano konsolidacji kosztéw §aa Alcohol Group za caly rok, ponienv@pdétka rozpocga ich
konsolidacg dopiero w drugim kwartale 2009 rokuadzne koszty operacyjne z wagkzeniem odpis z tytutu utraty wastp
wyniosty 235,4 miliona USD za dwadtae mies¢cy zakaiczonych 31 grudnia 2010 roku w poréwnaniu z rownowa
wartcscia 224,7 miliona USD za dwaskege miesgcy zakaiczonych 31 grudnia 2009 roku, uwedihiajac koszty Russian
Alcohol w kwocie 30,7 miliona USD za pierwszy kwatr2010 roku.

Spétka ugta odpisy z tytutu utraty wargci w kwocie 131,8 miliona USD za dwaitée mies¢cy zakaiczonych 31 grudnia
2010 roku, dotyczce gtéwnie markiAbsolwentv Polsce, a tate odpis z tytutu utraty warfoi w kwocie 20,3 miliona USD za
dwandcie miesgcy zakaiczonych 31 grudnia 2009 roku dotycy markiBolsw Polsce.

Koszty sprzeday i ogélnego zarmu zwikszyty sk 0 okoto 28,8%, czyli 0 43,0 miliony USD, ze 14®%8iona USD za
dwandcie miesgcy zakaiczonych 31 grudnia 2009 roku do 192,3 miliona USRiwanécie miesgcy zakaiczonych 31 grudnia
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2010 roku. Zmianaatznych kosztow sprze#ai ogélnego zarmu byta spowodowana przede wszystkim wymienionyowyzej
czynnikami skompensowanymi inicjatywami mg@jmi na celu oszezincsci kosztowe.

Zysk z dziatalndéci operacyjnej

Laczny zysk z dziatalnii operacyjnej obriyt si¢ 0 okoto 131,2%, czyli 0 242,1 miliona USD, z zyslaipoziomie
184,5 miliona USD za dwakee miesg¢cy zakaiczonych 31 grudnia 2009 roku do straty w kwocie5iiiliona USD za
dwandcie miesgcy zakaiczonych 31 grudnia 2010 roku. Wgkapc jednak wplyw odpiséw z tytutu utraty wasto w 2010
i 2009 roku, a take korekty do wartéci godziwej ugte w 2009 roku, bazowy zysk z dziatadnboperacyjnej zmniejszyt size
164,5 miliona USD do 82,7 miliona USD. Korekty danosci godziwej ugte w 2009 roku obejmajjednorazowy zysk
z aktualizacji wyceny pozostajych poprzednio w posiadaniu udziatéw w RussiaroAtd w momencie konsolidacji w kwocie
225,6 miliona USD, skompensowany jednorazowymi geciiami w kwocie 162,0 milionéw USD dotygzymi
niezamortyzowanego dyskonta odroczonego wynagraazsviazanego z przyspieszonym wykupem udziatéw Lion wsrus
Alcohol i urealnieniem wynagrodzenia warunkoweg&wocie 15,0 milionéw USD.

Po wykczenia wptywu zysku, utraty wada i urealnienia wynagrodzenia warunkowego, jaksapd powyej, maga zysku
operacyjnego jako procent sprzegaetto zmniejszyta iz 23,9% do 11,8%. Tabela poej podsumowuje podziat zysku z
dziatalnGgci operacyjnej wedtug segmentéw.

Rok zakoiczony 31 grudnia

2010 2009
(Po przeksztatceniu)

Segment

][] USSR $ 28478 $ 67675
ROSJA. .ttt et a e e e e e enn 48 805 90 696
WV QOIY ettt ettt emn e e n b e e e 5442 6 149
SUMA CASTKOWRE ...ttt et ie e e e e et e et a4t e e ettt s a e s e e e e e e e e e e e ananaansaaaeean, 82 725 164 520
Odpisy z tytutu Utraty Warb@i............ccoournriiiiiiie e ee s s s neeeee e, (131 849) (20 309)
Korekty do Wart€Ci QOAZIWE]...........uuueiiiiiiiieieeeees e sereee e e aeeeeaeee s 0 48 605

Narzut Spotk

Ogolne narzuty Spotki (5 261) (4 569)
[0 1S 74 i o] o o] | O SPRSS (3 206) (3782)
Razem zysk/(strata) z dzialaltd OPEraCyjNe]........cueeiiieiiiiiiiiiiiiiim e $ (57 591) $ 184 465

Bazowy zysk z dziatalrisi operacyjnej w Polsce oliyt si¢ 0 okoto 57,9%, czyli 0 39,2 miliona USD, z 67,7iona USD
za dwanécie miesgcy zakaiczonych 31 grudnia 2009 roku do 28,5 miliona USRiwanacie mies¢cy zakaczonych 31 grudnia
2010 roku. Zysk z dziataldoi operacyjnej w Rosji ob#yt si¢ 0 okoto 46,2%, czyli 041,9 miliona USD, z 90,7 imila USD za
dwandcie miesgcy zakaiczonych 31 grudnia 2009 roku do 48,8 miliona USiwandcie mies¢cy zakaczonych 31 grudnia
2010 roku. Zmiany zysku z dziatakk@ operacyjnej w obu tych segmentach byly spowodm@a@pisanymi powsej czynnikami.

Na Wegrzech mata zysku z dziatalnwi operacyjnej utrzymataegna statym poziomie zgodnym ze sprzeda

Przychody i koszty nieoperacyjne

taczne koszty odsetkowe zkiszyty sk o okoto 37,8% czyli o 27,8 miliona USD, z 73,5imnla USD za dwarsaie
mieskcy zakaiczonych 31 grudnia 2009 roku do 101,3 miliona USDIwanécie miesgcy zakaiczonych 31 grudnia 2010 roku.
Ten wzrost byt zwizany gtéwnie z dodatkowymi odsetkami od Niepodpdknwanych Zabezpieczonych Papierow iych
zapadajcych w 2016 roku. Dodatkowe zadenie wykorzystano przede wszystkim na sfinansowpoi®statego wykupu Russian
Alcohol, zakaiczonego w styczniu 2010 roku.

Spétka ugta 3,0 miliony USD zyskéw kursowych w okresie dwstuamiesgcy zakaiczonym 31 grudnia 2010 roku,
gtéwnie w zwizku z wptywem zmian kurséw walut na nasze zohaamia 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 gykanskiego i euro.

taczne pozostate koszty nieoperacyjne wzrosty o 8lidnéw USD, z 0,9 miliona USD za dwaitée mies¢cy
zakaiczonych 31 grudnia 2009 roku do 13,9 miliona USRIwan&cie mies¢cy zakaczonych 31 grudnia 2010 roku. Ten wzrost
byt zwiazany gtéwnie z jednorazowym olgeniem w kwocie 14,1 miliona USD dotygym premii za wczaniejsze wezwanie
w momencie wczaiejszego wykupu w styczniu 2010 roku Niepodpdikowanych Zabezpieczonych Papierow miych
zapadajcych w 2012 roku. Pozostate zkszenie wynikato z odpisu niezamortyzowanych koszwferty dotycacych
Niepodporadkowanych Zabezpieczonych Papieréw lych zapadagych w 2012 roku, a tak z kosztow ustug
profesjonalnych poniesionych w zyzku ze sprzeda dziatalndgci dystrybucyjnej w Polsce, przy czym zostato skenmgowane
otrzymar dywidend,. W tabeli pontej przedstawiono strukteipozostatych kosztéw nieoperacyjnych.
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Rok zakoiczony

31 grudnia
2010
(Po przeksztaiceniu) 2009
Premia z tytutu wezwania do WGZBEJSZEJO WYKUPU .......ceereririiniieiets e eeeeeaeaeae e, $ (14 115) $0
Odpis niezamortyzowanych KOSZIOW OfEITY.... e eererrririereesiiiiisiieiieereeeeeeessmmesesenns (4 076) 0
DyWIidenda OtrZYMENE .. ... .uueeeiiiiiieee ettt e e e e e e e e e e sssae e e e e e s enanees 7 642 0
Koszty ustug profesjonalnych dotygz/ch sprzedsy dziatalngci dystrybucyjnei.............. (2 000) 0
POZ0OState ZYSKI/(SIFALY)....ccieieeiiii ittt e e e (1 330) (934
Zysk/(strata) netto na pozostalej dzialdlrionieoperacyjnej razem...........ccccovevcevvecmenn. $ (13879) $ (934

Podatek dochodowy

Nasza efektywna stawka podatkowa za okres dwumaistsiecy zakaiczony 31 grudnia 2010 roku wynosita 15,7%, co
wynika gtéwnie z kombinacji ustawowych stawek pd&adatych obowizujacych w Polsce (19%) i Rosji (20%). Rdca pomedzy
stawkami statutowymi a efektywnymi wynikata przedszystkim ze statych edic podatkowych.

Udziat w dochodzie netto

Udzial w dochodzie netto za dwaea miestcy zakaiczonych 31 grudnia 2010 roku obejmuje proporcjoyaldziat Spotki
w zysku netto z inwestycji w Grupie Whitehalbhdzne wyniki inwestycji kapitalowych przypadag CEDC wzrosty ze straty
w kwocie 5,6 miliona USD za dwas@e miesgcy zakaiczonych 31 grudnia 2009 roku do zysku w kwocie 1fiifbna USD za
dwandcie miesecy zakaiczonych 31 grudnia 2010 roku. Wzrost ten byt gtéwskutkiem strat kursowych, jakie Russian Alcohol
poniosta w pierwszym kwartale 2009 roku, ponigwetym okresie Russian Alcohol vagi podlegata konsolidacji metad
kapitatows.

Oswiadczenie dotycace ptynnadici i zasobéw kapitatowych

W ciagu dwunastu miesty zakaiczonych 31 grudnia 2011 roku gtéwnymbdtem umaliwiajacym zachowanie pltynrioi
przez Spotk byly przeptywysrodkéw piengznych z dziatalnéci operacyjnej, linie kredytowe oraz wptywy z realvanych opcji.
Srodki pienkzne byly przeznaczane przede wszystkim na zaspdkagapotrzebowania na kapitat obrotowy, obstagdtzenia,
finansowanie inwestycji oraz finansowanie peze)V tabeli poniej przedstawiono wybrane dane doty@z skonsolidowanych
przeptywéw piengznych Spétki we wskazanych okresach.

Dwanasicie miesgcy Dwanascie miesgcy Dwanascie miesgcy
zakonczonych zakonczonych zakonczonych
31 grudnia 2011 roku 31 grudnia 2010 roku 31 grudnia 2009 roku
(Po przeksztatceniu) (Po przeksztaiceniu)
Przeptywy pienizne z dziatalnéci operacyjnej..... $ 29986 $ (28 117 $ 89 752
Przeptywy piengzne z dziatalnéci inwestycyjnej.. (56 873) 464921 (1 067 129)
Przeptywy pienjzne z dziatalnéci finansowe....... 10 091 (426 840 997 964

Kierownictwo monitoruje i analizuje wskaiki wynikdw finansowych i niefinansowych dziatake wedtug segmentéw,
ktére podzieloneswedtug krajéw. Szczegétananaliz wskaznikdw, takich jak warté sprzeday w walutach lokalnych, maa
brutto i koszty operacyjne wedtug segmentéwtaijv czsci ,Omdwienie i analiza sytuacji finansowej oraznikkdw dziatalngci
operacyjnej przez zagd” niniejszego Formularza 10-K/A.

Przeptywy piengzne w roku finansowym 2011

Przeplywy pierizne netto z dziatalnici operacyjnej

Na przeptywy pienizne z dziatalnéci operacyjnej sktadajsic srodki pienizne netto z dziatalrégi operacyjnej i odsetek.
Laczne przeptywy pierizne z dziatalnéci operacyjnej zwikszylty sk z wyptywoéw w kwocie 28,1 miliona USD za rok
zakaiczony 31 grudnia 2010 roku do wptywoéw w kwocie 3Milionéw USD za dwan@ie mies¢cy zakaiczonych 31 grudnia
2011 roku. Gtéwnym czynnikiem, ktéry spowodowat teyrszy poziom wygenerowanyshodkéw pienéznych w 2011 roku, byt
program faktoringu wprowadzony w Polsce, ktory va@nym stopniu poprawit cykl przeptywéw pieiych. Za rok
zakaiczony 31 grudnia 2011 roku Spoétka wykazata wphywgngzne w kwocie 74,6 miliona USD z windykacji natesci
w poréwnaniu z wyptywem w kwocie 25,4 miliona USB ok zakaczony 31 grudnia 2010 roku.

Ogolne zmiany stanu kapitatu obrotowego doigeznalenosci, zapasow i zobowrzan odpowiadaty wyptywonsrodkow
pienieznych w kwocie okoto 85,8 miliona USD za rok zakmony 31 grudnia 2011 roku. Na dzi&1 grudnia 2011 roku wskaik
rotacji nalenaosci wynosit 79 dni. Wskanik obrotu zapasami na dai@1 grudnia 2011 roku wynosit 81 dni. Poza tym niid
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31 grudnia 2011 roku wspotczynnik aktywow dieych pomniejszonych o zapasy do zolbqmah krétkoterminowych wynosit
1,15.

Przeptywy pierizne netto wykorzystane w dziatafobinwestycyjnej

Przeptywy pienjzne netto wykorzystane w dziatakud inwestycyjnej obejmujsrodki pienkzne netto wykorzystane do
przegcia spoétek zalych oraz majtku trwatego. Wyplywy pierizne netto za rok zakezony 31 grudnia 2011 roku wyniosty
56,9 miliona USD w poréwnaniu z wptywami w kwoci&449 miliona USD za rok zakozony 31 grudnia 2010 roku. Te wyptywy
obejmup przede wszystkim zobowdania piengzne zaptacone w wyniku przgja Whitehall zakaczonego w lutym 2011 roku
w kwocie 36,8 miliona USD po odliczenstodkdéw piengéznych przegtych w momencie konsolidacji, ptatétoz tytutu nabycia
znaku towaroweg&auffman Vodkav kwocie 17,5 miliona USD, ptatéé pozostatej cgci odroczonego wynagrodzenia za Ggup
Russian Alcohol w kwocie 5 milionéw USD, skompensow wptywami otrzymanymi ze zbycia Mdéennessey Joint Venture
w kwocie 17,7 miliona USD.

Przeplywy pienrizne netto z dziatalngi finansowej

Przeptywy pienjzne netto z dziatalrigi finansowej odzwierciedlajsrodki pienkzne wykorzystane do obstugi zadénia,
zadhwenie w ramach linii kredytowych oraz wphérodkéw pienéznych z tytutu plasowania prywatnego i realizacjcjapSrodki
pieniezne netto uzyskane z dziataktdfinansowej za rok zakezony 31 grudnia 2011 roku wyniosty 10,1 milionalJS
w poréwnaniu z wyptywami w kwocie 426,8 miliona UZB rok zakaczony 31 grudnia 2010 roku. Wagiu roku zakéczonego
31 grudnia 2011 roku wyptywy piegiine wiazaty sk gtownie ze sptatprzez Spéts pewnych kredytéw skompensovegmewnymi
kredytami zacignictymi w Rosji. Szczegétowe informacje zawiera Nobadb skréconego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.

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

Na przeptywy pienizne z dziatalnéci operacyjnej sktadajsic srodki pienizne netto z dziatalrégi operacyjnej i odsetek.
taczne przeptywy pierine z dziatalnéci operacyjnej obuty sie z wptywéw w kwocie 89,8 miliona USD za dwanee
mieskcy zakaiczonych 31 grudnia 2009 roku do wyptywdéw w kwoc812miliona USD za dwaleie miesgcy zakaiczonych
31 grudnia 2010 roku. Gtéwnymi czynnikami, ktére@spdowaly ten niszy poziom wygenerowanyshodkow piengznych
w 2010 roku, byly niszy bazowy zysk z dziataléd operacyjnej Spéiki, co opisano wéneej, oraz wysze koszty odsetkowe
wraz z pewnymi jednorazowymi wyptywami pieanymi w 2010 roku w kwocie 32,0 milionéw USD. Jedamowe wyptywy
pienigzne odnotowane w 2010 roku obejmuodsetki naliczone w wysokoi 12,0 milionéw USD zaptacone w momencie wykupu
w styczniu 2010 roku Niepodpadkowanych Zabezpieczonych Papierow Miych zapadagych w 2012 roku, a tak preme
gotowkowg w kwocie 20,0 milionéw USD wyptacarpewnym cztonkom obechego i bytlego zespotu kieroreto Lion/Russian
Alcohol Group, ktéra miata liywyptacona w momencie oddania kontroli CEDC. Ze he@g na termin sptaty
Niepodporadkowanych Zabezpieczonych Papieréw Bhuch zapadagych w 2012 roku Spétka poniosta podwadjne abenia
gotowkowe z tytutu odsetek w tym okresie.

Ogo6lne zmiany stanu kapitatu obrotowego dodgeznalenosci, zapaséw i zobowzan odpowiadaty wyptyworngrodkéw
pienieznych w kwocie okoto 43,7 miliona USD w okresie dvaatu miesicy zakaiczonym 31 grudnia 2010. Wskak rotacji
naleznosci obnizyt sie z 83 dni na dzie 31 grudnia 2009 roku do 76 dni na dz®l grudnia 2010 roku. Wskaik obrotu zapasow
obnizyt si¢ z okoto 99 dni na 31 grudnia 2009 roku do okotad@bna 31 grudnia 2010 roku, gtéwnie gkdiusprawnieniu
zarzdzania zapasami. Poza tym stosunek aktywowabjeh pomniejszonych o zapasy do zohgah krotkoterminowych wzrést
z 1,22 w 2009 roku do 1,73 w 2010 roku w azkiu z obnieniem salda zobowzan krétkoterminowych, gtéwnie kredytéw
bankowych o 35,0 milionéw USD, a takpozostatych zobowzan naliczonych o 36,0 milionéw USD. Olienie pozostatych
zobowhzan naliczonych byto zwizane gtéwnie z wyptaceniem 20 milionéw USD nalicgtimna premie gotéwkowe dla pewnych
cztonkéw obecnego i bytego zespotu kierowniczegmlRRussian Alcohol Group, ktére miatydwyptacone w momencie
oddania kontroli CEDC. Poza tym na wsghkik wptyneto rozliczenie saldarodkéw piengznych o ograniczonej nitwosci
dysponowania gfych na 31 grudnia 2009 roku w kwocie 481 miliond®D, ktore zostato rozliczone z saldami wynagroézen
odroczonego i zobowzaniami krétkoterminowymi naleymi w zwigzku z Niepodporadkowanymi Zabezpieczonymi Papierami
Dtuznymi, co miato miejsce w styczniu 2010 roku. Kolgjnczynnikiem, ktory miat wptyw na wskaik, byta sprzeda
dziatalngci dystrybucyjnej w Polsce, ktéra spowodowata atiatg sald odzwierciedlapych dziatalné¢ zaniechaana
31 grudnia 2009 roku w aktywach baeych i zobowazaniach krotkoterminowych.

Przeptywy pienizne netto wykorzystane w dziatafobinwestycyjnej

Przeptywysrodkéw piengznych netto wykorzystane w dziatakod inwestycyjnej obejmujsrodki pienezne netto
wykorzystane do przegia spotek zatimych oraz maitku trwatego, a tate zwolnieniesrodkéw z rachunku escrow. Wplywy
srodkdw piengznych netto za dwaleie miesgcy zakaiczonych 31 grudnia 2010 roku wyniosty 464,9 milidthaD. W grudniu
2009 roku Spotka przekazata na rachunek escrew¢ ezptywow z wyemitowanych Niepodpamdkowanych Papieréw Dimych
zapadajcych w 2016 roku, ktére miaty bywykorzystane na spkatNiepodporadkowanych Papieréw Dimnych zapadagych w
2012 roku, oraz pozostatejegszi gotdbwkowej odroczonego wynagrodzenia dla Liopi@ah w zwiazku z przejciem Russian
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Alcohol. Srodki te zostaly naspnie zwolnione w styczniu 2010 roku, co spowodowapdyw srodkow piengznych zesrodkow
pienieznych o ograniczonej nitiwosci dysponowania w kwocie 481,4 miliona USD. Przephpienigzne w kwocie 128,3
miliona USD stanowi gtéwnie pozostate zobowdania gotéwkowe zaptacone w wyniku ostatecznegampykRussian Alcohol
zakaiczonego w styczniu 2010 roku, z czego 100 miliond®D pochodzi ze zwolnienigodkdw piengznych o ograniczonej
mozliwosci dysponowania. Dodatkovwéeodki pientzne w kwocie 6 milionéw USD wykorzystano na zakupkantowarowego
Urozhayw Rosji. Poza tym Spotka otrzymata 124,2 milionadU&] Eurocash jako wynagrodzenie za zbycie dziedaln
dystrybucyjnej.

Przeptywy pierizne netto z dziatalngi finansowej

Przeptywy pienjzne netto z dziatalrigi finansowej odzwierciedlajsrodki pienkzne wykorzystane do obstugi zadénia,
zadhwenie w ramach linii kredytowych oraz wphérodkéw pienéznych z tytutu plasowania prywatnego i realizacjcjppSrodki
pieniezne netto wykorzystane w dziatakud finansowej za dwasaie mies¢cy zakaiczonych 31 grudnia 2010 roku wyniosty
426,8 miliona USD w poréwnaniu z wptywami w kwo@&@8,0 milionéw USD za dwaleie mies¢cy zakaiczonych 31 grudnia
2009 roku. W cigu dwunastu miesty zakaiczonych 31 grudnia 2010 rokwodki pienezne przeznaczono gtéwnie na sptat
Niepodporadkowanych Papieréw Dimych zapadagych w 2012 roku w kwocie 367,9 miliona USD, w tismoty gtéwnej
wynoszcej 353,8 miliona USD i 4% premii za wépéejszy wykup w kwocie 14,1 miliona USD.

Plynnos¢ i zasoby kapitatowe w przysztych okresach

Zalczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zospatiadzone przy zaleeniu,ze Spotka bdzie kontynuowé
dziatalng¢, co wiaze sk z zalaeniem realizacji aktywow i rozliczenia zobawai w ramach normalnej dziatalw. Jak
doktadniej opisano w Nocie 15, pewne linie kredytaviaktoringowe Spotki zapadayv 2012 roku, a Spoétka oczekuje ich
odnowienia, chociaw tym wzgkdzie nie mana udzielé zadnego zapewnienia. Poza tym nasze Zamienne Niepadgowane
Papiery Diine (,Zamienne Papiery Dine”) s nalene i ptatne 15 marca 2013 roku. Nasze ob&owaki pienizne w kasie,
szacowane przeptywy pietine z dziatalnéci operacyjnej oraz dagine linie kredytowe niednla wystarczajce na sptat
Zamiennych Papieréw Dhaych zapadapych w 2013 roku i Spétka mie nie wypetnt swoich zobowjzaa wynikajacych
z Zamiennych Papieréw Dinych. Te zdarzenia powodupowazne watpliwosci odnanie do zdolnéci Spotki do kontynuowania
dziatalngci. Spotka ocenia e plany rozwjzania tych kwestii, w tym nawzanie zwizku strategicznego z Russian Standard
Corporation i gtbwnym wigicielem jej kapitatu Panem Roustamem Tariko, inniiwestorami strategicznymi, plan sprzega
pewnych aktywoéw, zamignZamiennych Papierow Diaych na inne instrumenty dine i/lub instrumenty kapitatowe i emgsj
nowych akcji, przy czym Spotka jest przekonareabzdzie mana wdray¢ polaczenie jednej lub wicej wymienionych opcji.
Zarzd i kierownictwo Spoiki g przekonaneze ocenie naley podd& wszystkie alternatywy strategiczne, i nie wyklyazadnej
transakciji, Ieacej w najlepszym interesie akcjonariuszy. Podczhsiestémy przekonanize Spétka powinna kiyw stanie
wykupi¢ i/lub refinansowé Zamienne Papiery Dime przed 15 marca 2013 roku, w tym poprzez potérciamiar papierow
wartasciowych, nie maemy przedstawizadnego zapewnienia w odniesieniu do tych kwestinaodniesieniu do maiwosci
uzyskania warunkéw oraz kosztéw finansowania, jhktiziemy mogli uzyskaw celu wdragenia planéw opisanych w niniejszym
akapicie lub innych opciji, jakie memy realizowd. Zgodnie z warunkami emisji naszych Niepodpdkowanych
Zabezpieczonych Papieréw Rhych zapadapych w 2016 roku, oczekujemse zadhienie poniesione przez nas w zamian,
umorzenie lub refinansowanie cédolub czsci Niepodporadkowanych Zabezpieczonych Papieréw Biych kxdzie musiato by
zachgniete jako dozwolone zadtenie z tytutu refinansowania zadenia (termin zdefiniowany w warunkach); w rezuleaci
warunki emisji mog ograniczy¢ nasa zdolng¢ do podpisania uméw, ktére zawierajgraniczenia odrinie do dywidend
(i pewnych ptatnéci o podobnych skutkach) nateych Spétce (lub jej spétkom zaleym) od spétek zalemych Spoétki. Brak splaty
z tytutu Zamiennych Papieréw Dinych stanowitby réwnieniewykonanie zobowrzan zwiazanych z Niepodpoazlkowanymi
Zabezpieczonymi Papierami daymi zapadajcymi w 2016 roku oraz niedotrzymanie warunkéw ngezenego zadienia.
Takie zdarzenia zagraja naszej zdolnii do kontynuowania dziataldoi. Bez wzgédu na powysze wierzymyze srodki
pieniezne w kasiesrodki pienizne z dziatalnéci operacyjnej oraz dagtne linie kredytowe drla wystarczajce na sfinansowanie
przewidywanych wymogow pieginych dla celéw kapitatu obrotowego i normalnych atkibw kapitatowych ve zachowamy
zgodn@¢ z wymogami finansowymi wynikagymi z naszych uméw zadtenia, przynajmniej przez najbiize dwangcie
mieskcy. Prognozy przeptywow piegiinych Spoétki zastosowanych do celdw tych ustalpieraj sic na zataeniu odnowienia
pewnych linii kredytowych i faktoringowych, ktéragadaj w 2012 roku, do celéw zagdzania potrzebami w zakresie kapitatu
obrotowego.

Wiecej informaciji mana znalé¢ w czsci ,Czynniki Ryzyka — Ryzyko zwizane z naszym zadieniem. Maemy nie by
w stanie dokonaw terminie zapadalrioi wymaganych ptatriei z tytutu naszych Zamiennych Niepodpgikowanych Papieréw
Dtuznych nalenych 15 marca 2013 roku, a nasi audytorzy stwisrda istniep istotne watpliwosci odnanie do zdolnéci Spotki
do kontynuowania dziataldoi”, ,Nasze znaczne zadtanie mae niekorzystnie wptyat na sytuagj finansows lub wyniki
dziatalngci i uniemaliwi ¢ nam wypetnienie naszych zobagé zwiazanych z tym zadieniem” oraz ,Potrzebujemy istotnych
kwot w gotéwce na obstggnaszego zadkenia”. Nota 1 (Organizacja i istotne zasady raclowdéci — Ptynnd¢) do naszego
sprawozdania finansowego, zawarta w Rozdziale i@jszego raportu rocznego na Formularzu 10-K/A.
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Metody finansowania

Kredyty bankowe

Na dziex 31 grudnia 2011 roku Spétka wykazywadazny bankowy kredyt w rachunku bigym w kwocie 23,8 miliona
PLN (7,0 milionéw USD), udzielony przez Bank Zachb@/BK S.A. i Bank Handlowy w Warszawie S.A., z gpewykorzystano
20,0 milionéw PLN (5,9 miliona USD), podczas gdywgkorzystania w Polsce pozostawato 3,8 miliona RLN miliona USD).
Zgodnie z pierwotpumowa kredyt w rachunku bigcym miat by sptacony 17 grudnia 2011 roku. Ten termin przasto do
15 stycznia 2012 roku w oparciu o0 aneks datowankv@gtnia 2011 roku. Na dziel5 stycznia 2012 roku ta linia kredytowa
zostata w petni sptacona i zamita.

Na dziér 31 grudnia 2011 roku Spotka wykazuje nierozliczaobowhzanie w kwocie 28,5 miliona EUR
(36,8 miliona USD) z tytutu kredytow terminowychazielonych przez Zenit Bank, Alfa Bank i RaiffeisBank, zacignietych
przez Whitehall.

Umowa kredytu z Zenit Bank z dnia 29 marca 201Linekgasa 6 czerwca 2012 roku. Limit kredytowy wyajky z tej
umowy wynosi 10 milionéw EUR (12,9 miliona USD)keedyt jest udogpniany w transzach zapadeych w chgu 365 dni, nie
pézniej niz 29 marca 2012 roku. Kredyt zostat wyptacony wssizetranszach od 29 marca 2011 roku do 13 smize2011 roku,
przypadajcych do sptaty od 17 lutego 2012 roku do 18 maje22@ku. Na dzig 31 grudnia 2011 roku Spétka wykazywata
nierozliczone zobowganie w kwocie 8,5 miliona EUR (11,0 milionéw USBD}ytutu tego kredytu terminowego.

Umowa kredytowa z Alfa Bank z dnia 22 lipca 200Buavygasa 16 listopada 2013 roku. Limit kredytowyamach tej
umowy wynosi 15 milionéw EUR (19,4 miliona USD)keedyt jest wyptacany w transzach zapadggh w cagu trzech, szeiu
lub dziewkciu miesgcy, w zalenosci od tego, czy transza jest zabezpieczona na aelpakredyt zostat wyptacony wémiu
transzach od 6 kwietnia 2011 roku do 28 grudnial2@ku, przypadagych do sptaty od 6 stycznia 2012 roku do 7 maja
2012 roku. Na dzie31 grudnia 2011 roku Spétka wykorzystata 10 mifierEUR (12,9 miliona USD) z tego limitu. Spétka
sptacita pierwsze trzy transze w kwocie 4 milionBWR (5,2 miliona USD) w styczniu 2012 roku.

Umowa kredytowa z Raiffeisen Bank z dnia 6 lipcA@@oku wygasa 6 lipca 2012 roku. Limit kredytowyamach tej
umowy kredytu wynosi 10 milionéw EUR (12,9 miliokksSD), a kredyt jest wyptacany w transzach zapggah w cagu pieciu
do széciu miesgcy. Kredyt zostat wyptacony wémiu transzach od 15 marca 2011 roku do 26 gruddla 2oku, przypadagych
do sptaty od 15 marca 2012 roku do 6 lipca 2012 rda dzié 31 grudnia 2011 roku Spétka wykazywata nierozliezo
zobowhzanie w kwocie 10 milionéw EUR (12,9 miliona USDiytutu tego kredytu terminowego.

Powyzsze kredyty zaapniete przez Whitehall nieaszwiazane zzadnymi wymogami finansowymi, wymagaymi
dotrzymania, i g objete gwarancjami udzielonymi przez spétki WhitehElledyty udzielone przez Zenit Bank i Alfa Bank s
réwniez zabezpieczone na zapasach Spéiki.

Na dziex 31 grudnia 2011 roku Spétka wykazywata nierozlicz@atkowite zobowizanie w kwocie 1146,9 miliona rubli
rosyjskich (35,6 miliona USD) z tytutu kredytu tdmowego udzielonego przez Unicredit i JSC GrancestBank, a tate
kredytu w rachunku bicym udzielonego przez Deutsche Bank, aguictych przez Russian Alcohol.

Umowa kredytowa z Unicredit z dnia 24 maja 201lurekygasa 27 listopada 2012 roku. Ten kredyt niezeszany
z zadnymi wymogami finansowymi i jest zabezpieczonydammi o wartéci do 720 miliondw rubli rosyjskich (22,4 miliona
USD), a take gwarancjami udzielonymi przez spoétki Russian AtdoNa dzié 31 grudnia 2011 roku Spétka wykazywata
nierozliczone zobowganie w kwocie 600,0 milionéw rubli rosyjskich (I8niliona USD) z tytutu tego kredytu terminowego.

Umowa kredytowa z JSC Grand Invest Bank z dnids26dada 2011 roku wygasa 23 listopada 2012 ro&wrfhowa nie
jest zwihzana zzadnymi wymogami finansowymi, wymagaymi dotrzymania. Na dzie31 grudnia 2011 roku Spétka
wykazywata nierozliczone zoboyzdanie w kwocie 297,0 milionéw rubli rosyjskich (91lliona USD) z tytutu tego kredytu
terminowego.

Umowa kredytu w rachunku bigcym z Deutsche Bank z dnia 10 listopada 2011 rokgasa 10 listopada 2012 roku, a ten
kredyt w rachunku biecym zostat zaagniety gtéwnie w celu obstugi zakupow realizowanychwiazku z umowy importowy
z Brown-Forman. Limit kredytu w ramach tej umowymngi 250 milionéw rubli rosyjskich (7,8 miliona U$Dren kredyt nie jest
zwiazany zzadnymi wymogami finansowymi i jest @y gwaranci udzielor przez Brown-Forman. Na dzig1 grudnia
2011 roku Spotka wykazywata nierozliczone zohganie w kwocie 249,9 miliona rubli rosyjskich (frliona USD) z tytutu
tego kredytu w rachunku kigcym.

Na dziex 31 grudnia 2011 roku Spétka miata dgst- w ramach istniegych kredytéw w rachunku bigcym na Wegrzech —
do okoto 450,0 milionéw forintdw egierskich (1,9 miliona USD) w ramach kredytu w nacku biezacym dos¢pnego na
Wegrzech.

Niepodporzdkowane Zabezpieczone Papiery el (Senior Secured Notes) zapadajw 2016 roku

Dnia 2 grudnia 2009 roku Spétka dokonata emisjirzeday Niepodporadkowanych Zabezpieczonych Papieréw iiych
na kwot 380 milionéw EUR, oprocentowanych w wyseékb9,125%, zapadagych w 2016 roku oraz Niepodpadkowanych
Zabezpieczonych Papieréw Bhych na kwat 380 milionéw EUR, oprocentowanych w wysgékn8,875%, zapadagych
w 2016 roku (,Papiery Dikne zapadage w 2016 roku”), w ramach oferty dla inwestordwstitucjonalnych zwolnionej
Z rejestracji przez amerykska Komisje Papierow Wartéciowych i Gietd (SEC). Spétka wykorzystatacée wptywow netto
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z Papierow Dhanych zapadapych w 2016 roku na wykup pozosieych w obiegu Papieréw Dinych zapadagych

w 2012 roku, naalczm kwote kapitatu 245 440 000 EUR na diié stycznia 2010 roku. Pozostaizes¢ wptywow netto

z Papierow Dhanych zapadagych w 2016 roku wykorzystano na (i) zakup pozegfatudziatu kapitatowego Lion Capital

w Russian Alcohol przez wykonanie Opciji Lion i Qpdjspétinwestora, zgodnie z warunkami i postanovéem, odpowiednio,
Umowy Opciji Lion i Umowy Opcji Wspotinwestora; (igptat wszystkich kwot zalegtych w ramach linii kredytostyRussian
Alcohol oraz (i) sptat pewnego innego zadtania.

Dnia 9 grudnia 2010 roku Spétka dokonata emigjirzeday dodatkowych Niepodposdkowanych Zabezpieczonych
Papieréw Dtanych na kwog 50 miliondw EUR, oprocentowanych w wysgko8,875%, zapadagych w 2016 roku (,Papiery
Dluzne zapadare w 2016 roku”), w ramach oferty dla inwestoréwtitucjonalnych zwolnionej z rejestracji przez ayhefiska
Komisje Papierow Wartégciowych i Gietd (SEC). Spétka wykorzystata wplywgtto z dodatkowych Papieréw Dinych
zapadajcych w 2016 roku na sptaswoich kredytéw terminowych i kredytéw w rachurikiezacym udzielonych przez Bank
Handlowy w Warszawie S.A. i Bank Zachodni WBK S.A.

Papiery Dhine zapadae w 2016 rokuggwarantowane na zasadzie uprzywilejowania przelztdie 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 gwararfyjapiery dtine.
Papiery dtzne zabezpieczong bezpdrednio lub pérednio za pomacnaszych rénych aktywdw i régnych aktywow naszych
spotek zalenych, w tym akcji emitenta papieréw dhych i spotek zatenych z Polski, Cypru, Rosji i Luksemburga, pewnymi
pozyczkami w ramach Grupy udzielonymi przez emiterapieréw dtinych i nasz rosyjsk spotke finansovg w zwiazku z
emisp papierow dtanych, znakami towarowymi dotygzymi markiSoplicazarejestrowanej w Polsce i znakami towarowymi
obowigzujacymi w Unii Europejskiej dotyeicymi markiParliamentzarejestrowanej w Niemczech, azakachunkami
bankowymi na kwat powyzej 5,0 milionéw USD. Ustanowilimy takee zastawy hipoteczne na naszych zaktadach produfatyj
Polmos i Bols, a tale syberyjskich zaktadach spirytusowych Russian Batd zaktadach spirytusowych Topaz. Warunki emisji
dotyczice Papieréw Dinych zapadagych w 2016 roku zawierapewne ograniczenia, w tym warunki ogranigzajzdolnéé
Spoiki do ponoszenia lub gwarantowania dodatkovasghuzenia, dokonywania okéonych ptatndci zastrzeonych,
przekazywania lub sprzedaaktywow, zawierania transakcji ze spétkami stayarzonymi, tworzenia okéonych zastawow,

a take nakladaj ograniczenia dotyeze zdolnéci podlegajcych ograniczeniu spoétek zateych do wyptaty dywidend

i dokonywania innych ptatroi, udzielania gwarancji zadtania przez podlegaje ograniczeniom spoiki zailee, zawierania
transakcji leasingu zwrotnego, fuzji, konsoliddgh taczenia s} z innymi podmiotami, wykazywania spotek podlegsih
ograniczeniom jako niepodlegag ograniczeniom spotki zadee, jak rownie podejmowania dziatal$ei innej niz dozwolona.
Warunki dotyczace Papieréw Dinych zapadagych w 2016 roku zawiera rowrievymaég dotyczacy wzajemnej wczamiejszej
splaty, ktory zostatby zastosowany w razie niedakia przez nas terminowej sptaty z tytutu Zamiehngapierow Dhanych lub
innego zadtzenia w kwocie réwnej lub wiagzej 30 milionom USD. Poza tym w przypadku zmiaamgtkoli (zgodnie ze
Zznaczeniem tego terminu w rozumieniu naszych warwrdmisiji), bylibymy zobowizani do zaproponowania splaty zadinia
nierozliczonego zwizanego z Papierami Dinymi zapadajcymi w 2016 roku po cenie odpowiadegj 101% 4cznej kwoty
gtéwnej tych Papieréw Ditnych zapadagych w 2016 roku.

Zamienne Niepodpagdkowane Papiery Dhne (Convertible Senior Notes)

W dniu 7 marca 2008 roku Spétka zakayta emist Zamiennych Niepodposdkowanych Papieréw Dimych na dczm
kwote kapitatu 310 milionéw USD o dacie wykupu w 201Bupoprocentowanych w wysosa 3% w skali roku (,Zamienne
Papiery Dhine”). Odsetki nalene s co p6t roku, 15 marca i 15 wrgga, poczynajc od 15 wrzénia 2008 roku. Zamienne
Papiery Diine podlegaj zamianie w okrdonych okoliczndciach nasrodki pienkzne oraz, odpowiednio, na akcje zwykte,

W oparciu o pocgkowa stog wymiany wynoszca 14,7113 akcji za 1000 USD kwoty gtéwnej z zasterdem pewnych korekt.
W momencie zamiany papieréw dhych Spoétka dokona ptatéa gotdwkowej catej kwoty kapitatu papieréw dhych
podlegajcych zamianie oraz wedtug uznania Spotki — dostesazdki pienkzne lub akcje zwykte w przypadku pozostatych
zobowhzan zamiany, jeeli dotyczy. Przychody z Zamiennych Papierowblych zostaty wykorzystane do sfinansowania
pienigznej czsci ceny przejcia Parliament oraz Whitehall. Umowa dotyca Zamiennych Papieréw Diaych roku zawiera
réwniez wymag, ktéry zostatby zastosowany w razie niedekoa przez nas terminowej sptaty z tytutu innegthzaenia

w kwocie rownej lub wyszej 30 milionom USD. Poza tym w przypadku istotzmgjany (zgodnie ze znaczeniem tego terminu
w rozumieniu naszych warunkéw emisji), byl#inyy zobowiazani do zaproponowania sptaty zadtoia nierozliczonego
Zwiazanego z Zamiennymi Papierami Biymi roku po cenie odpowiadgaiej 100% acznej kwoty gidwnej tych Zamiennych
Papieréw Dtanych.

Emisja Waloréw

Dnia 22 kwietnia 2010 roku zgodnie z postanowiemidmowy Opcji z dnia 19 listopada 2009 roku, SpGhkgkonata
swoje prawo do wydania na rzecz Cayman 4 i Caymgakb rozliczenia wynagrodzenia nabego zgodnie z UmawOpciji Lion,
odpowiednio, 799 330 i 278 745 akcji zwyktych Sp@HEmisja Akcji”). Wynikiem Emisji Akcji byto sptaenie 45 milionow
USD z 50 milionéw USD odroczonego wynagrodzenigegjo jako zobowizanie na 31 marca 2010 roku.
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Przegcie Whitehall

7 lutego 2011 roku Spétka i Mark Kauffman zawadtaiecza Umowe Kupna Sprzedegy 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 zastzoaych, 7 lutego 2011 roku (a) Polmos Biatystolko{izymat
1500 akcji klasy B w Peulla Enterprises Limitedyyatnej spotce z ograniczgodpowiedzialnécia utworzonej zgodnie
z prawem Cypru i spétce holdingowej WHL Holdingsriied (,Peulla”), reprezentagych pozostate udziaty ekonomiczne
w Peulla nieznajdafe st w posiadaniu Polmos; oraz (i) przekazat Sprzgoanu i Kauffmanowidcznie 68,5 miliona USD
w gotéwce w bezpwednio dostpnychsrodkach; oraz (b) Spoétka (i) otrzymata 3751 aktisly A w Peulla, reprezentigiych
pozostale udziaty dage prawo gtosu w Peulla, niestangeé wtasnéci Spotki lub Polmos; oraz (i) wydata Kauffmanowi
959 245 akcji zwyktych spotki o wartoi nominalnej 0,01 USD za jedakci. Laczna warté¢ wyemitowanych akcji wynosi
23,0 milionéw USD w oparciu fredni cerg naszych akcji zwyktych wana wolumenem trzydziestodniowym na dzierzed
zamknkciem. Poza tym jdi taczna warté¢ takich akcji (okrélona w oparciu o cenobrotu akcji zwykitej lub censrednia wazong
wolumenem dziegtiodniowym, w zalenaosci od tego ktdra z tych wara jest nizsza) na dzig przed ziageniem dwiadczenia
rejestracyjnego o odsprzegeakcji lub w dniu sprzeda akcji zgodnie z Zasadl44 Ustawy o papierach wastiowych okae st
nizsza nk 23,0 miliony USD, odbiorca takich akcjethzie uprawniony do ptatdoi w gotéwce odpowiadagej takiej rénicy
wartasci. Ta kwota nie mze by¢ jeszcze okrdona.

Przegcie Russian Alcohol Group

Dnia 22 kwietnia 2010 roku zgodnie z postanowiemidmowy Opcji z dnia 19 listopada 2009 roku Spotkgkonata swoje
prawo do wydania na rzecz Cayman 4 i Cayman 5, fji@kliczenia wynagrodzenia nateego zgodnie z UmowOpcji Lion,
odpowiednio, 799 330 i 278 745 akcji zwyktych SpdHEmisja Akcji”). Wynikiem Emisji Akcji byto sptaenie
45 milionéw USD z 50 milionéw USD odroczonego wynadgenia ujtego jako zobowizanie na 31 marca 2010 roku. Pozostate
5 milionéw USD zostato rozliczone w gotéwce 4 lwdetPl1l r.

Naktady inwestycyjne

Naktady inwestycyjne netto raodki trwate w okresach dwunastu migsi zakaczonych 31 grudnia 2011 roku, 2010 roku
i 2009 roku wynosity odpowiednio 15,1 miliona USE)2 miliona USD i 16,1 miliona USD. Wydatki inwest{yne w okresie
dwunastu miegty zakaiczonych 31 grudnia 2011 roku, 2010 roku i 2009 roéstaty wykorzystane gidwnie na inwestycje w
urzadzenia produkcyjnedrodki transportu.

Szacujemyze lczne wydatki inwestycyjne zazane z pracami remontowymi w naszych istiuggh i przegtych
przedsgbiorstwach w latach 2012, 2013 i 2014 wyniogoto 10,0 do 15,0 milionéw USD rocznie. Przewitay dalsze
inwestycje w urgdzenia informatyczne, samochodyzzirowe oraz w unowocgeienie zakladéw produkcyjnych. Znaczna&z
przysztych wydatkéw inwestycyjnych ma charakterariowy i mazemy skorygowa je w dowolnym okresie, odpowiednio do
naszych potrzeb. Obecnie zamierzamy finansomszystkie nasze wydatki inwestycyjne przy pom&rogkéw piengznych
uzyskiwanych z dziatalrgi operacyjnej.

Zobowgzania umowne
W tabeli pontej podsumowano nasze zobgmania umowne na dzie81 grudnia 2011 roku:

Termin zapadalndici ptatnosci

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

(niezbadane)
(w tysiagcach USD)

Zobowiazania dtugoterminowe $ 1236734 $ 0 $ 304 645 $ 932089 $0
Z tytutu zadhgenia....................

Odsetki od zaditenia 412 755 93 296 158 460 160 999 0
diugoterminowego...................

Zobowigzania krotkoterminowe 85 762 85 762 0 0 0
Z tytutu zadtaenia....................

Odsetki od zaditenia 3520 3520 0 0 0
krotkoterminowego..................

Leasing operacyjny............ccc.uu.e.. 46 182 11670 26 000 8512 0

Leasing finansSowy..........ccceeeenn... 1641 1109 532 0 0

Umowy z dostawcamii.................. 7867 7684 183 0 0

RAZEML...ooiiiiiiiieeee e $ 1794461 $ 203 041 $ 489 820 $ 1101600 0
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Wptyw inflacji i r&nic kursowych

W 2011 roku rzeczywista inflacja w Polsce wynio$!6% w poréwnaniu z 3,1% w 2010 roku. W Ros;ji Miagrzech
faktyczna inflacja za 2011 rok wyniosta odpowied@j©% oraz 4,1% w poréwnaniu z faktyaznflacja na poziomie 8,8% i 4,7%
w 2010 roku.

W zasadzie cakd przeptywdwsrodkow piengznych z dziatalnéci operacyjnej i aktywow Spotki jest denominowana w
ztotych polskich, rublach rosyjskich i forintaclegierskich. Oznacza tag Spétka jest nazana na ryzyko walutowe zaréwno w
zakresie bilansu, jak i rachunku zyskow i strat.ipna pozycije kapitatu obrotowego zostat przedstayww rachunku
przeptywdw piengznych jako wptyw rénic kursowych na bilansawzmiarg srodkéw pienéznych. Wptyw na rachunek zyskéw
i strat jest powdzany ze zmiagpsredniego kursu wymiany, wykorzystywanego do prztdtsenia rachunku zyskow i strat z
ztotego polskiego, rubla rosyjskiego i forintagierskiego na dolary amerykskie. Kwoty wykazane jako zyski lub straty kursowe
w rachunku zyskéw i strat dotygtylko zrealizowanych zyskoéw lub strat z transaldjore nie § denominowane w ztotych
polskich, rublu rosyjskim lub forincie egierskim.

Poniewa waluta sprawozdawecg Spotki jest dolar amerykaki, réznice z przeliczenia wynikage z waha kurséw naszych
walut funkcjonalnych miaty wptyw na sytuadinansowa Spotki i wyniki dziatalndci operacyjnej, a tatle wptyrety na
poréwnywalné¢ wynikOw za poszczegolne okresy finansowe.

Spotka ma réwniezadtwzenie obejmujce Zamienne Papiery Dine zapadage w 2013 roku i Niepodpagdkowane
Zabezpieczone Papiery Dhwe zapadage w 2016 roku, denominowane w dolarach ameiskiah i euro, ktére zostaty pgczone
podmiotom operacyjnym, kt6rych walufunkcyjng jest ztoty polski i rubel rosyjski. Skutkiem denioacji zadhzenia w walutach
innych niz waluty funkcjonalne Spotki jest wzrost lub spadektoici zobowinzan Spotki z tytutu tego zadienia wyraony w
walutach funkcjonalnych Spoiki, w przypadku odpatvie deprecjacji lub aprecjacji tych walut funkcgdmych. W rezultacie
Spotka jest natena na zyski i straty z aktualizacji waitotych zobowazan. W tabeli pontej podsumowano wpltyw przed
opodatkowaniem zmiany kdego z tych kurséw walut o jeden procent, ktoraenstotnie oddzialywana wynik dziatalnéci
operacyjnej Spoiki.

Whplyw przed opodatkowaniem zmiany kursu

Kurs wymiany Warto$¢ kwoty nominalnej wymiany o 1%

USD — ztoty poIsKi......ccveveeeeeiiiiiiiceee e 426 milondéw USLC zysk/strata w kwocie 4 8iliona USC
USD — rubel rosyjsKi.......cccccoevvivciiviiemeenn. 264 miliony USD zysk/strata w kwocie 2 @iliona USLC
EUR — ztoty polsKi......ccoeveeieiiiiiiiiiiceeee e, 430 miliondw EUR lub okoto 556 milionéw USDzysk/strata w kwocie 5 @iliona USC

Najwazniejsze zasady rachunkowsxi i szacunki

Informacje ogéine

Opracowane przez nas oméwienie i analiza sytuaginowej i wynikow dziatalriei opieraj sic na skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym Spoéiki, ktére zostalo spdemne zgodnie z zasadami rachunkéev@owszechnie przgfymi w
Stanach Zjednoczonych. Przygotowanie sprawfidansowych wymaga od nas dokonania szacunkdwn dadre maj wptyw
na wykazane warkgi przychodow netto ze sprzegyakosztéw, aktywow i zobowkan. Nasze szacunki opieramy na
doswiadczeniu z poprzednich okres6w oraznych zataeniach, ktére uwaamy za stuszne w danych okolicZon@ch. Faktyczne
wyniki moga rézni¢ sig od tych szacunkéw przy innych zaémiach i warunkach.

Ujmowanie przychodéw

Przychody Spotki obejmaijprzychody ze sprzeda wytwarzanych przez aimarek wyrobéw spirytusowych,
importowanych win, piw oraz wyrobow spirytusowyehtakze innych wyrobéw alkoholowych stron trzecich nabgyeh
lokalnie, a sprzedawszystkich tych towar6w jest przetwarzana i wykaaga w ten sam sposo6b. W przypadku wszystkiotet
swoich przychodéw Spoétka wykazuje przychody w moeienizyskania przekongych dowodéw istnienia umowy, dokonania
dostawy produktu, uzgodnienia ceny sprzgdaraz ustalenia nitiwosci jej wyceny i wyegzekwowania. Generalnie oznatcgza
ze przychody g wykazywane, gdy tytut prawny do produktéw zostgmizeniesiony na naszych klientéw. W szczegétntytut
prawny jest zwykle przenoszony w momencie dostagyddbioru towaru w siedzibie klienta, zgodnie zezegbtowymi
warunkami transakcji sprzeta

Przychody ze sprzedasa wykazywane bez podatku od sprzad@/AT) i uwzgledniaja wszelkie obniki z tytutu
wynagrodzenia przekazanego klientom w ramag¢hyeh programow lojalniziowych, w tym réwnie rabaty cenowe dla
pojedynczych transakcji, rabaty §lbowe, ceny promocyjne i premie reklamowe, opustipgkowe i rabaty gotéwkowe.
Przychody netto ze sprzegaobejmuj podatek akcyzowy, z wytkiem sprzeday dokonywanej bezpgoednio przez zaktad
produkcyjny lub dotycacej towardw importowanych, w przypadku ktérej ptzgdy ze sprzeds wykazuje st z wylaczeniem
podatku akcyzowego.
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Naleznosci

Naleznosci wykazuje st na podstawie ceny z faktury, z uwadhieniem nalenego podatku od towaréw i ustug (VAT), po
otrzymaniu od klienta podpisanego potwierdzenidadb Rezerwy na nak@osci watpliwe opieraj sic na naszych
doswiadczeniach w zakresie natesci zalegtych sciagalndici, historii odpiséw, strukturze wiekowej natesci, naszej analizie
danych klientéw oraz relacjach z klientami i stagiekonomicznym klientéw. Rezerwy na poszczegobmypje nalenosci
tworzy sk, jezeli kierownictwo uznaze te nalencsci nie s w petnisciagalne. Spétka zwykle nie tworzy rezerw na zalegte
naleznosci od duzych migdzynarodowych sieci handlowych (hipermarketéw iesuparketdw), poniewaw przesziéci nie
wystepowatyzadne problemy z windykagctych nalenosci.

Rozwodnienie przychodéw

W ramach zwyktych warunkéw handlowych uzgodniongdtlientami Spétka udziela dodatkowych opustéwbiat@w od
standardowego cennika dla wszystkich sprzedawawycbbdw. Te obniki przychodéw g udokumentowane w naszych
umowach z klientami i zwykleaszwigzane z rocznymi lub kwartalnymi progami zakupowzorerunkami ptatnici. Takie rabaty
dzieli sk na opusty fakturowane i niefakturowane. Fakturavapusty 8 wykazywane na fakturze sprzegla odliczane od
zafakturowanej wartei sprzeday brutto. Niefakturowane opusty sbliczane na podstawie analizy wykonywanej przezagl.

Na te opusty tworzy sirezerwy w tym samym okresie, w ktérym ujmuje powiazane przychody ze sprzegyaOpusty lub optaty
bedace przedmiotem warunkéw uméw amortyzowane przez caly okres obgmyiwania umowy. W latach zakozonych

31 grudnia 2011 roku, 2010 roku i 2009 roku Spétkkazata niefakturowane rabaty w kwotach, odpowiedt49,9 miliona
USD, 184,2 miliona USD i 112,8 miliona USD jako ad®mnie wartéci sprzeday netto.

Pewne przychody ze sprzegti&zawieraj rezerwy zwizane z akceptacjivyrobow przez klienta, ktéremu udzielono prawa
do ich zwrotu na podstawie subiektywnych kryteritily okreslonych kryteriow obiektywnych. Odpowiednio, na ziweyrobu
tworzy sk rezerwy na podstawie danych historycznych oraarimécji o wyczerpaniu wyrobow otrzymywanych od nasz
wigkszych klientdw. Polityka Spotki obejmugeisle monitorowanie pozioméw zapasow kluczowych kidlentzajmupcych sé
dystrybucj, aby zapobiec gromadzeniu nadmiernych zapaséwnka rco powodowatoby zwrot produktow w przyszio W
przeszidci zwroty produktow od klientéw wynosi§rednio 1% przychodéw ze sprzegaetto.

Wartasé firmy

Wartas¢ firmy i pewne wartéci niematerialne i prawne o nieoklenym okresie przydatici nie podlegaj amortyzacji. Ich
wartas¢ ksiggowa jest testowana co roku pagdm utraty wartéci lub wczéniej w razie zaistnienia oksivnych zdarze lub
istotnych zmian okoliczrimi, wskazujcych na wgksze prawdopodobhstwo utraty wartéci w odniesieniu do warkai firmy niz
na prawdopodobiestwo braku takiej utraty warfoi, przy czym taka utrata wakti moze wynika z istotnych niekorzystnych
zmian klimatu gospodarczego i spadku wenitmaszej dziatalni. Takie przestanki maegobejmowa migdzy innymi trwaty
spadek cen naszych akcji, spadek oczekiwanych gyrysprzeptywdw pieniznych, niekorzysti zmiare srodowiska
gospodarczego lub biznesowego, testyglimmsci odzyskania istotnych grup aktywow. W celu stdiz@nia potencjalnej utraty
wartgsci stosuje st metodologe zdyskontowanych przeptywéw pieanych. Testy wartéi firmy przeprowadza sina poziomie
kazdej jednostki sprawozdawczej. Spotka przeprowadgty na utrat wartasci w dwoch etapach. deli wyniki pierwszego etapu
nie wskazuj, ze wartégci bilansowe wykazywane przez jednostki sprawozdawsrzekraczajich wartégci godziwe, drugi etap
nie musi zostaprzeprowadzony. Jeli pierwszy etap wskazuje potencjamwaly utrat wartcsci, Spotka realizuje drugi etap testu
na wypadek trwatej utraty wadd i poréwnuje domniemarwartas¢ godziwa wartasci firmy jednostki sprawozdawczej z
odpowiedna wartcicia bilansowa wartasci firmy. Szczegoétowe informacje zawiera Nota 11s#tonsolidowanego sprawozdania
finansowego.

Wartasci niematerialne i prawne z wgkzeniem wartsci firmy

Wartadsci niematerialnych i prawnych o nieoklenym okresie ekonomicznegyteczndgci nie amortyzuje gi lecz analizuje
nie rzadziej nt raz w roku pod #em utraty wartéci lub czsciej, jezeli fakty i okoliczngci wskazug na talg potrzelg. Wartgci
niematerialne i prawne obejmugtéwnie nabyte znaki towarowe. W zwku z przegciami Bols, Polmos Biatystok, Parliament i
Russian Alcohol Spétka przga prawa do znakéw towarowychzrdch marek, ktéreaskapitalizowane w ramach procesu alokacji
ceny zakupu. Te znaki towarowe obejmepakiSoplica Zubréwka AbsolwentRoyal Palace Parliament Green Mark Zhuravli,
Kauffman VodkaUrozhayi prawa do znakéw towarowydbols Vodka w Polsce, ha ¥grzech i w Ros;ji. Kierownictwo uznajge
znaki towarowe zwizane z markami uznanymi za marki o wysokiej lubdyg®j pozycji na rynku za aktywa o nieoki@ym
okresie aytkowania, biogc pod uwag okres ich istnienia, wzegtinie wysokie wolumeny sprzedaoraz ich ogéine pozycje
rynkowe w poréwnaniu z innymi wyrobami w poszczeg@h segmentach rynku.

Na tej podstawie, a tak na podstawie dowoddéw wynilgaych z analizy cykluycia wodek, badarynkowych, trendéw
konkurencyjnych grodowiskowych, jestany przekonanize te znaki towarowegdla w dalszym cigu generowéprzeptywy
pienigzne przez czas nieokeny i w zwiazku z tym okres iyteczndci tych znakéw towarowych jest nieograniczony.

Aby potwierdzé wartas¢ znakdw towarowych, Spétka wyliczyta wastogodziwg znakéw towarowych z zastosowaniem
podefcia opartego na zdyskontowanych przeptywach pisyich, uwzgédniajac prognoz piccioletnia zdyskontowas do
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wartasci biezacej. Szczego6towe informacje zawiera Nota 12.

Inne wartdci niematerialne i prawne to waftokontraktéw z klientami, ktére pozyskano w wynikz@gecia; te wartéci
niematerialne i prawne amortyzuje pirzez okres zytkowania szacowany na 8 lat.

Utrata wartasci aktywow trwatych

Spotka analizuje swoje aktywa trwate padem utraty wartéci, jezeli pewne zdarzenia lub zmiany okolicZob
wskazuj na to,ze wartg¢ bilansowa danego sktadnika aktywéwzaaie by mozliwa do odzyskania. Mdiwosc¢ realizacii
aktywow, ktore maj by¢ posiadane izywane przez Spok mierzy sg¢, porownujc ich wartgé¢ bilansows z szacowanymi,
przewidywanymi, niezdyskontowanymi przeptywami pignymi, jakie wygenerujte aktywa. Jeeli wartci¢ bilansowa
danego sktadnika aktywow przeigza oszacowane niezdyskontowane przyszte przeienezne, uznaje gi ze nasipita
utrata wartéci sktadnika aktywéw. Utratwartasci ujmuje sé w kwocie, o jak wartas¢ bilansowa przewssza szacowan
wartas¢ godzing.

Rachunkowd@¢ polgczei jednostek gospodarczych

Od dnia 1 stycznia 2009 roku wszystkiegoaenia spotek ujmuje sizgodnie z ASC Temat 805 ,Rekenia jednostek
gospodarczych”.

Grupa Whitehall

W czerwcu 2009 roku Rada ds. Standardéw Rachuni@woStanach Zjednoczonych (FASB) wydata howe wxtye
dotyczice podmiotéw o zmiennych udziatach. ASU 2009-17nKalidacje” (Temat 810) ,Usprawnienia sprawozdawcizo
finansowe] przedsbiorstw zaangawanych w podmioty o zmiennych udziatach (,VIE")i{provements to Financial Reporting
by Enterprises Involved with Variable Interest et (“VIE”) ) zmienit obowazujace wytyczne zobowkzujace przedsibiorstwo
do przeprowadzenia analizy w celu ustalenia, czfai@mienny lub udziat przeddiiorstwa zapewnia mu udziat finansowy
dajacy prawo kontroli w podmiocie o zmiennych udziatadistalenie, kto dokonuje konsolidacji VIE, opisiana dwdch
wymaganiach: (i) kto ma uprawnienia do podejmowapdavnych decyzji; oraz (ii) kto ma oboaviek pokrywania strat lub prawo
do otrzymywania korzgi z VIE, ktére mogtyby b§ potencjalnie istotne dla VIE. dai jedna strona ma te uprawnienia i ten
obowiazek jednoczeie, konsolidacji dokonuje ta strona. Uprawnieradez od tego, kto kontroluje decyzje, jakie w najigzym
stopniu wplywag na dziatalné¢ gospodarcz podmiotu.

ASU 2009-17 obowizuje Spoétk od 1 stycznia 2010 roku. Ze wzdu na zmiag ASC Temat 810, w tym zmiardefiniciji
.kontroli”, a takze poniewa biezaca kontrok nad dziatalnécia przekazano CEO: Markowi Kauffmanowi, a zakres ldaigktore
Spotka mae nadzorowd, jest ograniczony, Spotka zmienita metagecia 49% udziatu zapewnigjego prawa gtosu w Grupie
Whitehall z konsolidacji na metegraw wiasnéci.

Przyjccie wymaga ASC Temat 810 spowodowato na dzRl grudnia 2009 roku ohike netto aktywow o 108 milionow
USD, zobowizan o 85 milionéw USD i udziatu niedgego kontroli o 23 miliony USD. Na dzi1 grudnia 2010 roku Spoétka
pozostawata w posiadaniu 50% gtoséw minus jedes gaz 80% udziatu ekonomicznego w Whitehall.

7 lutego 2011 roku Spétka zawarta ostataddzmowe Kupna Sprzedey Akcji i umowe dotyczica praw rejestracyjnych
zgodnie z warunkami uzgodnionymi przez strony @8idistopada 2010 roku. Zgodnieazumows, migdzy innymi, na
okreslonych w niej warunkach i z zasteamniem jej postanowig otrzymalimy 20% udziat ekonomiczny i 51% udziat glayj
prawo gtosu w Grupie Whitehall (,Whitehall”), ktéree stanowity wczeéniej naszej wlasnii, a take globalne prawa wiaska
intelektualnej do markKauffman VodkaW zamian zaptacimy taczne wynagrodzenie w kwocie 93,2 miliona USD, w tym
17,5 miliona USD za prawa wlasiob intelektualnej do markKauffman Vodka

Spétka ugta wynagrodzenie warunkowe reprezemtej warté¢ godziwg prawa udzielonego Markowi Kauffmanowi
w charakterze zabezpieczenia ceny akcji do dapgtejcji. Ugto wskpna wartas¢ godziwg tego wynagrodzenia warunkowego
w kwocie 1,7 miliona USD na daprzegcia. Wynagrodzenie to zostato rozliczone w marcul20ku poprzez dokonanie przez
Spoétke ptatnaci w kwocie 0,7 miliona USD w gotéwce i wydanie @tikbwych 938 501 akcji na rzecz Marka Kauffmana.

W wyniku tej transakcji Spétka nabyta petkontrok w odniesieniu do praw gtosu i kontgadkonomicza nad Grup
Whitehall i zmienita ujcie kstgowe swojego udziatu w Whitehall z metody praw wtasi na konsolidagj, poczynajc od
7 lutego 2011 roku.

Russian Alcohol Group

4 lutego 2011 roku zgodnie z umgw dnia 9 listopada 2009 roku z Kylemore Internagidnvest Corporation
(,Kylemore™), pagsrednim akcjonariuszem mniejsmowym Grupy Russian Alcohol (,Russian Alcohol”yp&ka wyptacita kwogt
5 milionéw USD w ramach ostatecznego rozliczeniepcia Russian Alcohol.
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Dziatalnosé zaniechana

Dla celéw sprawozdawcza finansowej kierownictwo przeanalizowato wymagamasad rachunkowad przyjetych
w Stanach Zjednoczonych (US GAAP) (gtdéwnie ASC 380PP&E | ASC 205-20 Prezentacja sprawozdania §ioaego)
i uznato,ze dziatalné¢ Spotki spetnia wymagane kryteria i w zwwku z tym spétki dystrybucyjne w Polsce, jak ops@onizej,
nalezy przedstawd jako dostpne do sprzedg i jako dziatalné¢ zaniechaa. 2 sierpnia 2010 roku Spétka zangkantransakag
sprzeday 100% swojej dziatalrizi dystrybucyjnej w Polsce na rzecz Eurocash SAera zakupu wynosga 378,6 miliona PLN
(124,2 miliona USD) gotéwkpo odliczeniu zadkenia isrodkéw pienéznych, po wszystkich korektach ceny.

Aktywa i zobowjzania dotycgce spoétek przeznaczonych do sprzgda

28 lipca 2011 roku Spétka zobaweata s¢ do sprzeday First Tula Distillery (,Tula”) — zaktadu produkfyego w Ros;ji.
W ramach trwajcego procesu restrukturyzacji w Rosji, aby zoptynoavat efektywnad¢ segmentu rosyjskiego dziatakod
operacyjnej Spoétki, Spétka pagth decyz¢ o zaniechaniu dziataldoi Tula. Poczynaic od sierpnia 2011 roku, zawieszoncacat
dziatalng¢ produkceyjra i zwolniono wszystkich pracownikéw. Spotkagiaj strat w kwocie 221,6 miliona RUR (okoto
7,4 miliona USD) zwjzam z klasyfikacj aktywow w wartdci bilansowej nieprzekraczgjej szacowanej wardoi godziwe;j
pomniejszonej o koszty zwdane ze sprzeda Spétka poszukuje obecnie nabywcy aktywéw Tulezekujeze zamkngcie
transakcji naspi w ciagu jednego roku.

W skonsolidowanym bilansie przedstawiamy w oddagpozycjisrodki trwate Tula na dzie31 grudnia 2011 roku oraz
31 grudnia 2010 roku w kwocie, odpowiednio, 0,7iom& USD i 8,6 miliona USD, jako aktywa przeznaczdo sprzedsy.

Zaang&owanie Spoétki w podmioty o zmiennej stopie udzigMIE”) oraz dalsze zaangéowanie w cedowane aktywa finansowe

23 maja 2008 roku Spoétka oraz niektore z jej poddwiostowarzyszonych zawarty i zrealizowaty Umokupna Sprzedsy
Akcji oraz pewne inne umowy, na mocy ktérych Spaikdbyta akcje uprawniage do 50% gtoséw minus jeden gtos oraz 75%
udziat ekonomiczny w Grupie Whitehall. W zamiartegtatnéci dodatkowe przekazane sprzegdamu 24 lutego 2009 roku
Spotka otrzymata dodatkowe 375 akcji klasy B Whilelrco spowodowato zwkszenie udziatu ekonomicznego Spotki w Grupie
Whitehall z 75% do 80%.

Przekazanie aktywow finansowych

Z wyjatkiem kwoty 7,5 miliona USD oprocentowanej na wdarh rynkowych, poyczonej w celu sfinansowania kapitatu
obrotowego Grupy Whitehall, na rzecz VIE nie przksozadnych aktywow finansowych, poniesv&rupa Whitehall jest
jednostly samofinansujca sie. Uwzgkdniajac przekazanie kwoty 7,5 miliona USD, Spétka nieipdazadnych aktywow
finansowych bdacych przedmiotem przekazania, ktére utivaatyby podmiotom przekazagym uzyskiwanigrodkow
pienieznych lub innych korzici z tych aktywdéw, lub wymagatyby od podmiotéw pgkaeupcych udostpnieniasrodkéw
pienieznych lub innych aktywéw w zwiku z przekazaniem aktywow finansowych.

Podmioty o zmiennych udziatach (Variable Interegities)

W momencie pierwotnego nabycia Grupa Whitehall@astiznana za podmiot o zmiennych udziatatdrigble Interest
Entity), a CEDC za gtéwnego beneficjenta. CEDC skonsulala Grug Whitehall jako patczenie jednostek gospodarczych na
dziea 23 maja 2008 przy zateniu,ze Grupa Whitehall jest Podmiotem o Zmiennym Udz{@l8E"), a Spotka zostata uznana za
gtéwnego beneficjanta. Grupa Whitehall obejmujesBQbint-venture z Moét Hennessy. Ta spoétka jedtazywana metagdpraw
wlasnaci i jest ugta w bilansie w pozycji inwestycje w spoétki stowgszone, ktére poatkowo wykazywano wedtug warol
godziwej. Spoétka obecnie prowadzi negocjacje z Mtg&iinessy w odniesieniu do przysz@nt venture po przegciu przez nas
kontroli nad Grup Whitehall.

W czerwcu 2009 roku Rada ds. Standardéw Rachuni@wioStanach Zjednoczonych (FASB) wydata ASC Te@idl,
zmieniajcy sposoOb ustalenia przez spdtkgo, czy podmiot podlega konsolidacji. Po pezyj ASC Temat 810 Spoétka dokonata
ponownego ustalenia gtéwnego beneficjenta w oparaefinici ksiggowa ,kontroli” i ,uprawnien”. W wyniku tej ponowne;j
oceny Spotka zmienita metedonsolidacji Grupy Whitehall, w ktérej Spétka kooluje 49% udziat zapewnigy prawa gtosu,

z konsolidacji na metedpraw whasnéci. Ta zmiana zostata zastosowana retrospektywaiarsizystkich okreséw
przedstawionych w sprawozdaniu finansowym.

Wyptaty wynikagce z posiadania akcji

Wartas¢ godziwa opcji na akcje na daieidzielenia opcji jest szacowana za pom@odelu wyceny opcji opartego na
drzewie dwumianowym. Koszty z tytutu przyznanychnagrodzé wykazujemy przez caty okres przystugiwania opdjieksza¢
naszych opcji na akcje przystuguje na okres odggdrdo trzech lat.

Wigcej informacji o wynagrodzeniu rozliczanym w akatianana znale¢ w Nocie 17 do naszego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego.
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Opublikowane ostatnio standardy rachunkoxie

W grudniu 2010 roku Rada ds. Standardoéw Rachunkciwo Stanach Zjednoczonych (FASB) wydata Aktualjzac
Standardéw Rachunkowa (,ASU”) nr 2010-28 ,Realizacja etapu drugiegstiena utrat wartaici w odniesieniu do wartgi
firmy dla jednostek sprawozdawczych wykamyich zerowe lub ujemne wagt bilansowe” When to Perform Step 2 of the
Goodwill Impairment Test for Reporting Units witbrd@ or Negative Carrying Amountktora zmienia Kodyfikagj Standardow
Rachunkowséci (,ASC”) Temat 350 ,Wartéci niematerialne i prawne — wastofirmy i inne” (Intangibles — Goodwill and Othger
(,ASU 2010-28"). ASU 2010-28 zmienia kryteria rezlcji Etapu drugiego testu na utratartgici w odniesieniu do wartai
firmy dla jednostek sprawozdawczych wykazyich zerowe lub ujemne wafto bilansowe. W przypadku takich jednostek
sprawozdawczych Etap drugi testu na etvedrtaci jest wymagany w razie istnienia czynnikéw jégiowych, ktére wskazuaj ze
prawdopodobigstwo utraty wartéci w odniesieniu do waroi godziwej jest wysze ni prawdopodobigstwo braku takiej utraty
wartgsci. Postanowienia ASU 2010-28 wchade zycie dla lat fiskalnych i okreséwrédrocznych w tych latach,
rozpoczynajcych sk po 15 grudnia 2010 roku. Spotka prgg postanowienia ASU 2010-28 w 2011 roku i to pszig nie miato
istotnego wplywu na wyniki dziatalidoi operacyjnej Spotki, jej sytuacfinansowy lub ujawnienia.

We wrzeniu 2011 roku FASB wydata ASU nr 2011-08 ,Waktbniematerialne i prawne — wastofirmy i inne. Testy
wartasci firmy pod katem utraty wartéci” (Intangibles-Goodwill and Other: Testing Goodwilt fsmpairmenj, ktéra zmienia
przyktady czynnikéw jakéciowych w ASC 350 i zezwala podmiotowi na wybdr ppceny czynnikéw jakéciowych w celu
ustalenia konieczrgai realizacji pierwszego etapu w dwuetapowym prictsstowania na utratvartasci. ASU nr 2011-08
wchodzi wzycie w odniesieniu do rocznych okreséw sprawozdgeltzozpoczynajcych si po 15 grudnia 2011 roku, chozia
zezwala si ha wczéniejsze zastosowanie. Spotka petgjpostanowienia ASU nr 2011-08 w 2011 roku i teypcie nie miato
istotnego wptywu na wyniki dziatal§oi operacyjnej Spoiki, jej sytuacfinansows lub ujawnienia.

W maju 2011 roku FASB wydata ASU nr 2011-04 ,Zmiamgelu zapewnienia wspolnych wymogow oéime do wyceny
w wartasci godziwej i ujawnié w U.S. GAAP i Mkdzynarodowych Standardach SprawozdawcizBinansowej (,MSSF”)”
(Amendments to Achieve Common Fair Value MeasuresmenbDisclosure Requirements in U.S. GAAP and tatigonal
Financial Reporting Standards” (“IFRS’) ktéra zmienia ASC 8209 ,Wycena w waitdbgodziwej” Fair Value Measuremeht
ASU nr 2011-04 zmienia ASC 820, tak aby uwerglic ujawnienia wszystkich przeswdipomigdzy kategoriami wartei
godziwej aktywow i zobowdzan poziomu 1 i poziomu 2. Poza tym ASU nr 2011-O4exaia wytyczne odrimie do wyceny
wartgsci godziwej instrumentéw finansowych zadzanych w ramach portfela, a takzastosowania premii i dyskonta przy
wycenach w wartii godziwej. ASU nr 2011-04 wymaga dodatkowych ujaf dla wycen Poziomu 3, dotygzych wraliwosci
wartasci godziwej na zmiany nienabwych do zaobserwowania danych w@pwych i wszelkich wzajemnych poyzdan miedzy
tymi danymi. ASU nr 2011-04 wchodzi #ycie w odniesieniu dérédrocznych i rocznych okreséw sprawozdawczych
rozpoczynaicych sk po 15 grudnia 2011 roku, przy czym wéziejsze zastosowanie jest zabronione. Spétka ziewiduje, aby
przyjecie tej aktualizacji miato istotny wptyw na wyniéziatalngci operacyjnej Spétki, jej sytuacfinansova lub ujawnienia.

W czerwcu 2011 roku FASB wydata ASU nr 2011-05 #ergacjadcznego zysku”Rresentation of Comprehensive
Incomg. ASU nr 2011-05 eliminuje dagina obecnie opgj wykazywania pozostategadznego zysku i jego sktadnikéw
w zestawieniu zmian w kapitale wikasnym. ZgodnieSAAnr 2011-05 podmiot nie poda¢ decyzg o przedstawieniu pozycji
zysku netto i pozostategadznego zysku w jednym zestawiemaznym lub dwéch oddzielnych zestawieniach przedstayech
tacznie. ASC nr 2011-05 wchodzi iycie dla spotek znajdagych s& w obrocie publicznym na pogtku roku finansowego, ktéry
rozpoczyna i po 15 grudnia 2011 roku, a takw odniesieniu do okres&modrocznych i rocznych rozpoczyneych st po tej
dacie. Zezwala sina wczéniejsze zastosowanie ASU nr 2011-05, ale wymagpedtnego zastosowania wstecznego. Poniewa
Spotka wykazujedczny zysk w swoim skonsolidowanym zestawieniu zniakapitale wtasnym, przygie ASU nr 2011-05
wplynie na prezentagjskonsolidowanego sprawozdania finansowego Spitkizynajc od pierwszego kwartatu 2012 roku.

Rozdziat 7A llosciowe i jakosciowe informacje na temat ryzyka rynkowego

Nasza dziataln@ prowadzona jest gtéwnie w Polsce i Rosji, a naszayatutami funkcyjnymi g gtéwnie ztoty polski, forint
wegierski i rubel rosyjski, podczas gdy walsprawozdawegjest dolar amerykeski. Instrumenty finansowe obejmugtéwnie
srodki pienkzne i ich ekwiwalenty, nafmosci, zobowazania, zapasy, kredyty bankowe, kredyty w rachunlaezacych i
zadlwenie dtugoterminowe. Wszystkie aktywa pigie reprezentowane przez te instrumenty finansowaglaja sic w Polsce,
Rosji i na Wegrzech. W zwizku z tym zmiany kurséw walut poydiane ze sprawozdawdoiy w dolarach amerykakich maj
wptyw na nasze wyniki.

Jezeli wartas¢ dolara amerykaskiego rénie wzgkdem ziotego polskiego, rubla rosyjskiego lub faintgierskiego,
réwnowarté¢ w USD aktywdw, zobowazan, przychodow i kosztéw pierwotnie wykazanych w gébt polskich, rublach
rosyjskich czy forintach wgierskich ledzie nizsza. Przeciwnie, jli wartags¢ dolara amerykisgskiego zmaleje wzgtlem ztotego
polskiego, rubla rosyjskiego lub forintacgierskiego, rownowartgé w USD aktywdw, zobowizan, przychodow i kosztéw
pierwotnie wykazana w ztotych polskich, rublachyjekich czy forintach wgierskich kdzie wyzsza. W zwazku z tym wzrost
spadek warteei dolara amerykisskiego mae mig istotny wptyw na wart& w dolarach naszych niedolarowych aktywow,
zobowhzan, przychoddw i kosztow, nawetzeli wartas¢ tych pozycji nie zmienia siw ich pierwotnej walucie.

Spotka ma réwniezadtwzenie obejmujce Zamienne Papiery Ditne zapadage w 2013 roku i Niepodpagdkowane
Zabezpieczone Papiery Dhe zapadage w 2016 roku, denominowane w dolarach ameiskiah i euro, ktére zostaly pgczone
podmiotom operacyjnym, kt6rych walufiunkcyjng jest ztoty polski i rubel rosyjski. Skutkiem denimacji zadhzenia w walutach
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innych niz waluty funkcjonalne Spétki (gtéwnie z tytutu Niegheorzzdkowanych Zabezpieczonych Papieréw Dich i
Niepodporadkowanych Zamiennych Papieréw Rhych Spotki) jest wzrost lub spadek waitiozobowizan Spotki z tytutu tego
zadtwenia wyraony w walutach funkcjonalnych Spotki, w przypadkdpowiednio 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 zmiamgkgo z tych kurséw walut o jeden procent, ktoraernistotnie
oddziatywa& na wynik dziatalnéci operacyjnej Spotki.

Whplyw przed opodatkowaniem zmiany

Kurs wymiany Warto$¢ kwoty nominalnej kursu wymiany o 1%

USD — zioty polsKi.......cccccvvveviereeeniiannns 426 milionéw USD ysk/strata \ kwocie 4,3miliona USC
USD - rubel rosyjsKi..............uvvvennnnne. 264 miliony USD ysk/strata \ kwocie 2,6miliona USLC
EUR — zioty polsKi........cccoevveviiieeiniiannns 430 milionéw EUR lub okoto 623 miliony USDysk/strata \ kwocie 5,6miliona USC
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Rozdziat 8. Sprawozdanie finansowe i dane uzupetjigce
Spis tresci skonsolidowanego sprawozdania finansowego:

Raporty niezalenego biegtego rewidenta — Ernst & Young AuUdit SP.@. ......ovvviviiiiiiiiiiiiiiieie e cereessss e eeeseeesennennes
Raport niezalenego biegtego rewidenta — PricewaterhOUSECO0PEIB @GP. ....coiveieeeeieeiiiiiieieieiieisiswemems e e e s e e e s eersennnnnnn,

Skonsolidowany bilans na dai&1 grudnia 2011 roku i 2010 roku ......

Skonsolidowany rachunek zyskéw i strat za lata aekone 31 grudnia

2011 roku, 2010 roku i 2009 roKU.......c.cccvvvvrevnnnnns

Skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale wlasmgirtata zakczone 31 grudnia 2011 roku, 2010 roku i 2009 roku..
Skonsolidowany rachunek przeptywéw pigmiych za lata zaki@zone 31 grudnia 2011 roku, 2010 roku i 2009 roku.......

Informacje dodatkowe do skonsolidowanego sprawaadamnsowego
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Raport niezaleznego biegtego rewidenta
Zarzad i Akcjonariusze Central European Distribution Corporation

Przeprowadzilimy badanie zatzonego skonsolidowanego bilansu Central Européstniliution Corporation na dzie
31 grudnia 2011 roku oraz paanego skonsolidowanego rachunku zyskow i strapsiidowanego zestawienia zmian w kapitale
wiasnym oraz skonsolidowanego rachunku przeptywigmigznych za rok zakioczony 31 grudnia 2011 roku. Za spgizenie
wymienionego sprawozdania finansowego odpowiedasélponosi kierownictwo spotki. Naszym obawkiem jest wyraenie opinii
na temat tego sprawozdania finansowego, na podsiaeaeprowadzonego przez nas badania.

Nasze badanie zostato przeprowadzone zgodnie r@astiami amerykeskiej Rady ds. Nadzoru Kgjowego nad Spétkami
Publicznymi (USA). Zgodnie z tymi standardami, baidanaley zaplanowa i przeprowadz w taki sposéb, aby uzyskaasadna
pewnag¢, ze sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnychkaatatc@é. Badanie polega na weryfikacji — wzhj mierze metogl
wyrywkowa — dokumentacji stanowtej podstaw kwot i ujawniér zawartych w sprawozdaniu finansowym. Badanie obfgm
réwniez ocere zastosowanych zasad rachunkeéeva istotnych szacunkéw dokonanych przez kierowwni; a take ocer ogolnej
prezentacji sprawozdania finansowego. Jesyeprzekonanize przeprowadzone przez nas badanie zapewnia zggadstaw do
wyrazenia opinii.

Naszym zdaniem sprawozdanie finansowe wymienione/pej rzetelnie przedstawia — we wszystkich istotngshektach —
skonsolidowaa pozycg finansova Central European Distribution Corporation na 43& grudnia 2011 roku oraz jej
skonsolidowane wyniki dziatalgoi i przeptywy pien¢zne za rok zakiczony 31 grudnia 2011 roku, zgodnie z ogéinie @itzwi
amerykaskimi zasadami rachunkowa.

Zafczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zospaiadzone przy zateeniu,ze Central European Distribution
Corporation bhdzie kontynuowé dziatalng¢. Jak doktadniej opisano w Nocie 1, niektore likiedytowe i faktoringowe Spofki
zapadaj w 2012 roku i muszby¢ odnowione, aby zagdza jej potrzebami w zakresie kapitatu obrotowego.&Pymsrodki
pieniezne w kasie, szacowaleodki pienkzne z dziatalnéci operacyjnej oraz dagine linie kredytowe Spotki niegba
wystarczajce na sptat Zamiennych Niepodpos#dkowanych Papieréw Dimych w terminie ich zapadalég 15 marca 2013 roku.
Ponadto w 2011 roku Spétka poniosta stragtto i ugta znaczne odpisy z tytutu utraty waito Te zdarzenia powodupowazne
watpliwosci odnanie do zdolnéci Spotki do kontynuowania dziataléw. Plany kierownictwa w odniesieniu do tych kwespisano
takze w Nocie 1. Sprawozdanie finansowe nie zawtadnych korekt w celu uwzglnienia potencjalnego przysziego wplywu tej
niepewndci na maliwos¢ realizacji i klasyfikaaj aktywédw lub kwoty i klasyfikagj zobowhzan.

Jak doktadniej oméwiono w Nocie 2, Spotka przelsittazahczone skonsolidowane sprawozdania finansowe na 82ie
grudnia 2011 roku oraz za zazony w tej dacie rok w celu skorygowania ckoaych bkdéw.

Przeprowadzilimy réwniez badanie — zgodnie ze standardami ameigkiaj Rady ds. Nadzoru Kgjowego nad Spotkami
Publicznymi (USA) — kontroli wewgirznej Central European Distribution Corporation sarawozdawczgia finansows na dzié
31 grudnia 2011 roku, w oparciu o kryteria gkoee w ,Zintegrowanych zasadach kontroli westvanej” wydanych przez Komitet
Organizacji Sponsoragych Komisji Treadway (COSO), a wydany przez ng®radatowany 29 lutego 2012 roku, z aiigem
istotnych stabgci zidentyfikowanych podczas przeksztatcenia opganw ostatnim zdaniu giego paragrafu tego raportu, w
przypadku ktérego obowzuje data 4 palziernika 2012 roku, zawiera negatyopinie na temat tej kontroli wewatrznej.

/-1 Ernst & Young Audit Sp. z o.0.
Warszawa, Polska

29 lutego 2012 roku, oprocz skutkéw przeksztatcenidwionego w Nocie 2, dla ktérego obamiije data 4 palziernika 2012 roku.
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Raport niezaleznego biegtego rewidenta na temat kontroli wewgtrznej nad sprawozdawczdcia finansowa

Zarzad i Akcjonariusze Central European Distribution Corporation

Przeprowadzilimy badanie kontroli wewatrznej Central European Distribution Corporatiord rprawozdawczgia finansova na
dzien 31 grudnia 2011 roku w oparciu o kryteria ckoee w ,Zintegrowanych zasadach kontroli wesvanej” wydanych przez
Komitet Organizacji Sponsomgych Komisji Treadway (kryteria COSO). Kierownictv@entral European Distribution Corporation
jest odpowiedzialne za utrzymanie skutecznej kdintvewnetrznej nad sprawozdawcima finansowa oraz za ocepskutecznéci
kontroli wewrgtrznej nad sprawozdawcgma finansows przedstawionej w Raporcie Zadu na temat kontroli wewtrznej nad
sprawozdawczZeia finansows. Naszym obowizkiem jest wyraenie opinii na temat kontroli wewtiznej spoétki nad
sprawozdawczeia finansow, na podstawie przeprowadzonego przez nas badania.

Nasze badanie zostalo przeprowadzone zgodnie zrwlasttami amerykeskiej Rady ds. Nadzoru Kgjowego nad Spotkami
Publicznymi (USA). Zgodnie z tymi standardami, haidanaley zaplanowad i przeprowadzi w taki sposob, aby uzyskaasada

pewnag¢, ze wszystkich istotnych aspektach sprawowano skofelantrok wewretrznag nad sprawozdawczoia finansows. Nasze
badanie obejmowato zapoznanie ikontroh wewretrzna nad sprawozdawczoia finansowa, ocere ryzyka istnienia istotnych
stabgci oraz przeprowadzenie testow iogesposobu zaprojektowania oraz skuteéznmperacyjnej kontroli wewgirznej na
podstawie ocenionego ryzyka, jak réwni@rzeprowadzenie takich innych procedur, jakie uzpaza niezhdne w danych
okolicznaciach. Jesteny przekonanize przeprowadzone przez nas badanie zapewnito zapadstaw do wyraenia opinii.

Kontrola wewrtrzna spoétki nad sprawozdawdza finansows to proces skacy uzyskaniu zasadnej pewdto co do wiarygodngci
sprawozdawczZei finansowej i spormizania sprawozdania finansowego dla odbiorcow zaamych, zgodnie z ogdélnie przgymi
zasadami rachunkowa. Kontrola wewntrzna spétki nad sprawozdawéet finansowe spotki obejmuje polityk i procedury
(1) dotycace utrzymania rejestrow, ktére zrades szczegétowgria, dokladnie irzetelnie przedstawdajransakcje izbycie
aktywéw spotki; (2) daj zasada pewnd¢, ze transakcje s wykazywane w niezfinym zakresie umidiwiajacym sporadzenie
sprawozdania finansowego zgodnie z ogdlnie ptyyji zasadami rachunkowa orazze wptywy i wydatki spotki g otrzymywane

i dokonywane zgodnie z zakresem upomien kierownictwa i zaradu spotki; oraz (3) dajzasada pewnd¢ w zakresie zapobiegania
transakcjom nieupowaionego nabycia, aytkowania lub zbycia aktywéw spotki, mggym mie istotny wptyw na sprawozdanie
finansowe lub w zakresie terminowego wykrywanightgg@awisk.

Z uwagi ha jej nieodtzne ograniczenia kontrola wegtrena nad sprawozdawc@mda finansows moze nie zapobiec bdom

i przeoczeniom lub nie zidentyfikoweach. Ponadto przenoszenie ocen skutegzinkontroli wewrgtrznej na przyszie okresy jest
zwiazane z ryzykiemze mechanizmy kontrolne megta sie nieadekwatne z uwagi na zméawarunkoéw lub pogorszenieegsi
poziomu przestrzegania zasad i procedur.

Istotna stab& oznacza niedoskondiolub pokczenie niedoskonadoi dotyczicych kontroli wewrtrznej nad sprawozdawcima
finansova, skutkupce zasadm mozliwoscia niezapobigenia lub niewykrycia w terminie istotnych zniekdeéa w rocznym lub
srédrocznym sprawozdaniu finansowym spéiki. Stwierdz wymienione pougj cztery istotne staioi, ktére zostaly uwzghnione

w ocenie kierownictwa. Kierownictwo stwierdzitoashe stabéci kontroli nad procesem zamknia sprawozdania finansowego oraz
opracowywaniem szacunkéw dokonywanych przez kierowo. Poza tym w zwazku z przeksztatceniem opisanym w Nocie 2
w informacjach dodatkowych do skonsolidowanego wpealania finansowego, kierownictwo zidentyfikowalktotne stabgci
mechanizméw kontroli dotyazych ujmowania wstecznych rabatéw handlowych, zéworza marketing handlowy i wdrenia
polityki Spotki w zakresie zgodioi z obowizujacym prawem.

Przeprowadzilimy réwniez badanie skonsolidowanego sprawozdania finansovigutral European Distribution Corporation za
2011 rok zgodnie ze standardami amengkiej Rady ds. Nadzoru Kgjowego nad Spoétkami Publicznymi (USAowyzsze istotne
stabdci zostaly wzgte pod uwag przy ustalaniu charakteru, terminu i zakresu testéramach badania realizowanych w czasie
prowadzonego przez nas badania skonsolidowanegwspdania finansowego za 2011 rok, a niniejszy ntapie wplywa na nasz
raport datowany 29 lutego 2012 roku, oprocz skutkirzeksztatcenia oméwionego w Nocie 2, dla ktérepowiazuje data 4
pazdziernika 2012 roku, w ktérym wyrano oping bez zastrzeen na temat tych sprawozaldinansowych, i ktéry zawiera akapit
wyjasniajacy dotycacy zdolngci Central European Distribution Corporation do tymrowania dziatalnii.
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Naszym zdaniem, ze wzglu na wptyw istotnych stalioi opisanych powsej na realizagj celéw kryteribw kontroli, na dzie
31 grudnia 2011 roku Central European Distributi@orporation nie sprawowata efektywnej kontroli wetvanej nad
sprawozdawczeia finansows w oparciu o kryteria COSO.

/-1 Ernst & Young Audit Sp. z o.0.

Warszawa, Polska
29 lutego 2012 roku, oprocz efektow istotnych stabmpisanych w ostatnim zdaniuapgégo paragrafu powgj, dla ktdrych
obowiazuje data 4 paiziernika 2012 roku.
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Raport niezaleznego biegtego rewidenta

Do Rady Dyrektoréw i Akcjonariuszy
Central European Distribution Corporation

Naszym zdaniem skonsolidowany bilans naild# grudnia 2010 roku oraz paaane skonsolidowane rachunki zyskow
i strat, zestawienia zmian w kapitale wtasnym hiatki przeptywow pieriznych za kady rok z dwoch lat w okresie
zakaiczonym 31 grudnia 2010 roku we wszystkich istotngspektach rzetelnie przedstawigytuacg finansows Central
European Distribution Corporation ( ,Spoétki”) i jepotek zalenych na dzig 31 grudnia 2010 roku i 31 grudnia 2009 roku, aéak
wyniki ich dziatalndgci i przeptywy pientzne za kady rok z dwdch lat w okresie zakezonym 31 grudnia 2010 roku, zgodnie
z zasadami rachunkowa ogélnie przygtymi w Stanach Zjednoczonych. Za spatzenie tych sprawozddinansowych
odpowiedzialné¢ ponosi kierownictwo Spotki. Naszym obawkiem jest wyraenie opinii na temat sprawozdania finansowego na
podstawie przeprowadzonego przez nas badania. Masamie tych sprawozalfinansowych zostato przeprowadzone zgodnie ze
standardami amerylkakiej Rady ds. Nadzoru Kgjowego nad Spotkami Publicznymi (USA). Zgodnie mitgtandardami badanie
nalezy zaplanowa i przeprowadz w taki sposéb, aby uzyskaasada pewnac¢, ze sprawozdanie finansowe nie zawiera
istotnych znieksztatdée Badanie obejmuje weryfikaci w oparciu o testy — dokumentacji stangnej podstaw kwot i ujawnie
w sprawozdaniu finansowych, ogerastosowanych zasad rachunkégvd znacacych szacunkéw dokonanych przez
kierownictwo oraz ogékpocere prezentacji sprawozdania finansowego. Jesyegprzekonanize przeprowadzone przez nas
badanie zapewnito zasagpodstaw do wyraenia opinii.

Jak wskazano w Notach 3 i 4 do skonsolidowanegavaprdania finansowego, Spotka zmienita metojdcia Grupy
Whitehall z konsolidacji na metegraw wiasnéci, a take sposdb prezentacji dziatakiwodystrybucyjnej, przedstawig ja jako
dziatalng¢ zaniechamw 2010 roku.

Jak wskazano w Nocie 2, Spotka przeksztalcita spralania finansowe za rok 2010 w celu poprawieniedw.

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

1 marca 2011 roku, oprocz efektdw przeksztatceméwionych w Nocie 2 do skonsolidowanego sprawozléinansowego, dla
ktérych obowizuje data 4 palziernika 2012 roku.
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CENTRAL EUROPEAN DISTRIBUTION CORPORATION
SKONSOLIDOWANY SKROCONY BILANS

Kwoty w kolumnach zostaty podane w tysjcach (z wyatkiem informacji o akcjach i w przeliczeniu na jedm akcje)

31 grudnia 31 grudnia
2011 roku 2010 roku
(Po (Po
przeksztatceniu, przeksztatceniu,
AKTYWA patrz nota 2) patrz nota 2)

Aktywa obrotowe
Srodki pienkzne i ICh EKWIWAIENTY .............coviveviieieeeeee e ee et ee e e et ee s eens $ 94410 $ 122 116
Naleznosci pomniejszone odpisy z tytutu nalenosci watpliwych na dzié 31 grudnia 2011 roku

w kwocie 24 510 USD i i 31 grudnia 2010 roku w kig20 863 USD .........cccceveeeeeeeiiiiieneennennn 410 866 433 168
ZAPASY ..eeeeieeitiiiii e a——— e e e e e ee et ettt ettt e e— b b e a e e e e e e e e et e e et ee et s ennn e e e e e ens 117 690 91 874
Czynne rozliczenia nUzyoKreSOWE KOSZIOW .........c.cieiiiiiiiiiiemeeeeiiiiieie e e e e e e emmme e re e e 16 538 9536
Pozostate aktyWwa OBIOtOWE ..o e e e e 23 020 24 218
(@0 [ doTov.de] 1) YA e o]0 F= 111 Qe [o1ed a0 o [ 11V SR 4717 80 956
A = IS = 1o L =T T OSSR 2962 2739
E N YT W] o1 (01 (011 = - V=T o S P 670 203 764 607
Wartasci NieMaterialNe | PrAWNE .........eeiiii ettt e et e e e e e s e anbnbaneeeeeas 463 848 627 342
{1 (o T 11 .1 TP 670 294 1452 986
STOAKI tIWAHE NMETEO ......cuvcvieetceeeteteeeee ettt et ess et e e et s et etese s esese s et ese s s s s 176 660 189 880
Odroczony podatek dOChOAOWY, NEHO .....uuieeieiiie e e e e e e eenns 21 488 44 028
Inwestycja w podmioty stowarzyszone wykazana mefydw WHSNECi...........ccccvvvvvivieieveccceeeenn, 0 243 010
KOSZtY €MISji ZAAMIENIA ... ...eveviiiiiiiiies e e e e e e e et ettt et e e e tae e r e s e e e aaaeeeeeaeeeeeerrnrenn) 13 550 16 656
Aktywa trwate przeznaczone do SPrZefla.............cooviiiiiiiiiiiiiiii e ee e 675 8614
RAZEM AKLYWA TIWAE......eeiiiiiie e e e e e e e e e e e e e et e et aar e e e e e e e e eeeeeeeseasranes 1346 515 2582516
F N AT 2= N = 2= 2 PSSO $ 2016718 $ 3347123

PASYWA
Zobowigzania krotkoterminowe
Zobowiazania z tytutu dOSTAW i USHUIQ .....ooveiiieiieeeeieee et et $ 144 797 $ 92840
Kredyty bankowe i kredyty w rachunku BEEYM ............ooovriiiiiiiiiiiii e mm e 85 762 45 359
Zobowigzania z tytutu podatku dOChOdOWEQO .........cevveeeiiiiiiiiie e e 9 607 5708
Zobowiazania z tytutu pozostatyCh POAAtKOW.........cocmmeeriiiiiiieeee e eere e e, 189 515 182 343
Pozostate zarachowane zobaxénia (rozliczenia mtzyokresowe bierne) .......cccccccveeeeees i vceeeeme. 48 208 57 901
Krétkoterminowa cgs¢ zobowhzan z tytutu leasingu finaNSOWEQJO ...........oeeveecereiiiceiiiiiee e, 1109 758
ATAYAY aF=Te ol 4=T a1 = o o [ fo Yoy o] o 1= 0PSRN 0 5000
Zobowigzania KrotkOterminOWE FAZEIM...........iii ittt et e e e e e e e enees 478 998 389 909
Diugoterminowe zobowazania z tytutu leasingu finaNSOWEQO ........commmeeeieerimmeeieeiiiiiiiinenenn 532 1175
Diugoterminowe zobowzania z tytutu Zamiennych Niepodpadkowanych Papieréw Dimych.... 304 645 299 122
Diugoterminowe zobowzania z tytutu Niepodpogelkowanych Zabezpieczonych Papierow

(D11 770) Yo o U SRRSPRPI 932 089 951 636
Dtugoterminowe rozliczenia railzyoKreSOWe DIerNe...........covvveeeiiiiicomeeeme e e 2000 2767
Odroczony podatek dOCHOUOWY ..........uuuriteemmmeeiiiiiiies e e e e e e e e e e te e et ee e e e semrennrannens 91128 169 318
Zobowiazania i pozycje warunkowe (Nota 18)

Zobowigzania dtUgOLErMINOWE FAZEIM........cuuiiieeiiiiiie ettt et e s e e s 1330394 1424018
Kapitat wkasny
Akcje zwykte (warté¢ nominalna 0,01 USD na jealakcg, maksymalna liczba akcji: 120 000 000;

wyemitowana liczba akcji na dzi81 grudnia 2011 roku i 31 grudnia 2010 roku, odigohvio,

72 740 3020 70 752 B70) ...eeeeeeee ettt ecmett e ettt e ettt e e e ettt e e s e e eee e e s e sbeeeaeeansnnaeeeeeenneeeas 727 708
Akcje uprzywilejowane (wartd nominalna: 0,01 USD na jegllakci; maksymalna liczba akciji:

1 000 000; brak akcji WyemitOWanyCh) ........ccceeeiiiie e e e e 0 0
Kapitat ze sprzeds akcji powyzej ich wart@ci NOmiNaINe] ...........oooiiiiiiiiiiiiiiee e 1369471 1343639
(Niepokryta strata) / Nierozliczony wynik z latiaQhyCh ..., (1197 884 125 500
Zakumulowane pozZOStatBUZNE ZYSKi..........ciiiviiiiiieiiiiiieiee s e eeeae e a e e s e e e e aeaaaaaaaman, 35162 63 499
Minus akcje wlasne po koszcie (246 037 akcji wedhtanu na dzie31 grudnia 2011 roku

i 31 grudnia 2010 FOKU) ...vvverreeeeeeieees s smmmm e e e st e e eeaaeeeesesasnntetntneneaesesssnssnmneaeeessssnnnnsnnes (150) (150)
Kapitah WESNY FAZEM..... .. it e e e e e e s e et e e ereeaeee s 207 326 1533 196
PASYWA FAZEIML... ..ottt et e et e et e et e e et e e et e e e ateeeeateeaesteseesseeanteeeanbeeeansbeeensmmm enes $ 2016718 $ 3347123

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 jedr akcje)

Rok zakoiczony 31 grudnia

2011

2010

2009

Przychody Z€ SPIrZeaaY .........oeeeeeiiiiieie ettt ee e e e e
POdatek aKCYZOWY .......ccovviiiiiiiiiiiiiii ittt s e e e e e e e e e eeeaeeeaerereeaeessrneeen:
Przychody netto ze SPrzeday ...........ccccvvviiiiiiiiiee et e e ae e e
KOSzt WHasNY SPrZedsl — tOWAIY ......ccoie it e e e s e e e e e e vmmee e eeees

(Po

przeksztatceniu,

patrz nota 2)

(Po

przeksztatceniu,

patrz nota 2)

$ 1737996 $ 1563100 $ 1532352

A1 1 ] £ U1 1 (o USRS

Koszty sprzeday i koszty 0goINe€go Zafilu...........ccvvveveeeeeiiiiimeeeiiiiieeeeeeeees e
Aktualizacja WYNagrOUZENIA .......uuuuiieesieememeas e ee e et e
Zysk z aktualizacji wyceny udziatu kapitatowego pstapcego poprzednio w

L0 Y= Uo F= o 111 S
Odpis zZ tytutu ULraty WA .......ceeeiiieiiiii e ee e

Zysk /(strata) z dziatalNGCi OPEraCyJNe......coccuuviiiiiiiiieeee e e e

Przychody/(koszty) nieoperacyjne netto
Przychody/(koszty) 0dSetkOWe NEtO.........cuececeeeerereieiiiciiiiieer e e e eeees
Przychody/(koszty) netto z pozostatej dziatdmdinansowe......................
Amortyzacja optat/(kosztéw) odroCczonycCh........cccccevvveeeeiivcciiiiiiieeeeeeen
Zysk/(strata) netto na pozostatej dzialdltimieoperacyjnej...........cc..........

Zyskl/(strata) przed opodatkowaniem, kapitalem wiasgm w zysku netto z
inwestycji niepodlegafcych konsolidacii............oocvveeeeiiiiiiiccciiiiiceeiee,

[=LoTo F=1 121 Qo [ Tox o To To [0 1YY PRSI
Udziat w dochodzie/(stracie) netto podmiotéw staxyazonych..........................

Zysk/(strata) z dziatalngsci Kontynuowane]..........cccvvvveveieieee e e

Dziatalnos¢ zaniechana
Zysk/(strata) z dziatal$gi OPEracyjNe] ........uuvveeeeiieieiiiiiiiiiiiieeee e
Podatek dOChOUOWY .....cccveeeiiiiiiiiieie s osmm st e e e e e e s e e e e e e e e e e e,

Zysk/(strata) z dziatalnosci zaniechane.............ooooiiiiiiiiiiii e

ZYSKI(SErata) NELO. .. ...ieeeieeeieiiiice et e

Minus: Zysk netto przypadajy na udziaty niedage prawa kontroli w spotkach
= 1= 1) Yol o 1P

Zyskl(strata) netto przypadajace CEDC..........ccuvviiiiiiiieisimmiieee e

Zyskl(strata) z dziataIncéci kontynuowanej na jedrg akcje zwykta,

00 L0 £ 7= U101 ORI
Zyskl(strata) z dziataIncéci zaniechanej na jedm akcje zwykta, podstawowy....
Zysk/(strata) netto z dziatalndgci na jedna akcje zwykta, podstawowy..............
Zysk/(strata) z dziatalnasci kontynuowanej na jedm akcje zwykia,

(04T [0 o | a1 o] 1 Y20
Zysk/(strata) z dziatalnasci zaniechanej na jed akcje zwykta, rozwodniony...
Zysk/(strata) netto z dziatalndgci na jedna akcje zwykta, rozwodniony.............
Pozostaly hczny zysk/(strata), minus podatki:

Korekty z tytutu przeliczenia transakcji walutowycC...............eeeeeeiessseeeennnn
L aczny zysk/(strata)

(908 430) (860 969) (842 938)
829 566 702 131 689 414
530 495 392 461 340 482
299 071 309 670 348 932
262 175 235 412 192 763

0 0 15 000

(7 898) 0 (63 605)

1 057 819 131 849 20 309
(1 013 025) (57 591) 184 465
(110 158) (101 325) (73 468)
(139 069) 3024 25193
0 0 (38 501)

(17 910) (13 879) (934

(1 280 162 (169 771) 96 755
(35 276) 26 717 (18 495)

(7 946) 13 386 (5 583)

(1 323 384) (129 668) 72 677
0 (8 442) 9410

0 37 (1 050)

0 (8 405) 8 360

(1 323 384) (138 073) 81 037
0 0 2 708

(1 323 384) (138 073) 78 329
$ (18,34) $ (1,85) $ 1,3t
$ 0,00 $ (0,12) $ 0,1€

$ (18,34) $ (1,97) $ 1,51

$ (18,34) $ (1,85) $ 1,3¢

$ 0,00 $ (0,12) $ 0,1F

$ (18,34) $ (1,97) $ 1,5
(28 337) (61 155) 129 182

$(1351721) $(199228)  $21021

Zalaczone noty stanowiintegralm cze$¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
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CENTRAL EUROPEAN DISTRIBUTION CORPORATION
SKONSOLIDOWANE ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WLASNY

M

Kwoty w kolumnach zostaty podane w tysicach (z wyntkiem danych w przeliczeniu na jedm akcje)

Kapitat ze Skumulowany Skumulo- Skumulowany Udziaty
Akcje zwykte sprzedazy wynik wany pozostaty niedajace
; ; i ; akcji 0zostat taczny zysk rawa
- Akge %wykle A_\kqe uprz?/wﬂejowane - AkCJg_wIasne powyiéj ich }z’;czny zy;/k z aclizial);ln{ﬁci k%ntroli
Liczba akcji _Kwota Liczba akgji Kwota Liczba akcji Kwota wartosci 7 dziatalncéci zaniechanej w spétkach Razem
nominalnej kontynuo- zaleznych
wane|
Stan na dzie 31 grudnia 2008 roku............ 47345 $ 473 0 $ 0 246 ($ 150) $ 816490 1B6 588 ($ 39170) $ 29280 $ 14606 $ 1008117
Zysk/(strata) netto za 2009 rok....... 0 0 0 0 0 0 0 78 329 0 0 2708 81 037
Korekty z tytutu przeliczenia transakcji
WalUtOWYCH ... 0 0 0 0 0 122 164 11036 (4 018) 129182
Laczny zysk/(strata) za 2009 rok.............. 0 0 0 0 0 0 0 78 329 122 164 11 036 31Q) 210219
Akcje zwykte wyemitowane w plasowaniu
publicznym ... 17 935 179 0 0 0 0 486 967 0 0 0 0 wey
Akcje zwykte wyemitowane w zwiku
Z OPCJAMI.eceveceeveceeseces s 63 1 0 0 0 0 4634 0 0 0 0 4635
Akcje zwykte wyemitowane w zwiku z
przejciami spotek.... 4069 41 0 0 0 0 81 156 0 0 0 0 81197
Przegcie Russian Alcohol Group.... 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 50 000 50 000
Zakup akcji Russian Alcohol Group od
wspolnikéw nieposiadagych prawa
KONEIOli.. . e 0 0 0 0 0 0 (29 401) 0 0 0 (52 382) 183)
Zakup akcji Grupy Whitehall od
wspolnikéw nieposiadagych prawa
KONEFOli ..o 0 0 0 0 0 0 (20 195) 0 0 0 0 (20 195)
Ubruttowienie znakéw towarowych
Parliament........ccccovrveviciienenins 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 15993 15993
Zakup akcji Grupy Parliament od
wspolnikéw nieposiadagych prawa
kontroli 0 0 0 0 0 0 (43 260) 0 0 0 (26 907) 180)
Stan na dzie 31 grudnia 2009 roku.... 69 412 $ 694 0 $ 0 246 ($ 150)$ 1296 391 $ 264917 $ 82994 $ 40316 $ 0 18$85162
Skumulowany efekt przeksztatcenia salda
OLWAICIA ..o 0 0 0 0 0 0 0 (1 344) 1344 0 0 0
Zyski(strata) netto za 2010 rok. . 0 0 0 0 0 0 0 (138 073) 0 0 0 (138 073)
Korekty z tytutu przeliczenia transakcji
WAIUtOWYCH ..o 0 0 0 0 0 0 0 0 (20 839) (40 316) 0 (61 155)
taczny zysk za 2010 roK........cccocecuvevvimnnes 0 0 0 0 0 0 0 (139 417) (19 495) (40 316) 0 (199 228)
Akcje zwykle wyemitowane w zwiku
z opcjami.... 263 3 0 0 0 0 5915 0 0 0 0 5918
Akcje zwykte wyemitowane w zwiku z
przejciami spotek........oocvvvieiviiiiininns 1078 11 0 0 0 0 41 333 0 0 0 0 41 344
Stan na dzie 31 grudnia 2010 roku (po $ 1343639
przeksztatceniu) . 70 753 $ 708 0 0 246 ($ 150) $ 125500 $ 63499 $ 0 $ 0 $ 1533196
Strata netto za 2011 oK ........cveeveecereeremmennes 0 0 0 0 0 0 0 (1323 384) 0 0 0 (1323)38
Korekty z tytutu przeliczenia transakcji
WalULOWYCH ..ot 0 0 0 0 0 0 0 (28 337) 0 0 (28 337)
taczna strata za 2011 roK .......ocoeeeeeevececenn. 0 0 0 0 0 0 (1323 384) (28 337) 0 0 3%1721)
Akcje zwyklte wyemitowane w zwki
Z OPCIAMI oo mmmme e seereeneneens 90 1 0 0 0 0 2676 0 0 0 0 2677
Akcje zwykte wyemitowane w zwiku z
przejciami Spotek........covcvvieiiciiiiniinins 1897 18 0 0 0 0 23 156 0 0 0 0 23174
Stan na dzie 31 grudnia 2011 roku (po
przeksztatceniu)..........ccoovreccennnceen, 72740 $ 727 0 $ 0 246 ($ 150) $ 1369471 (397.884) $ 35162 $ 0 $ 0 $ 207326

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

SKONSOLIDOWANY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENI EZNYCH

Kwoty w kolumnach zostaly podane w tysich

Rok zakaczony 31 grudni

2011 2010 2009
(Po (Po
przeksztatceniu, przeksztatceniu,
patrz nota 2) patrz nota 2)
Przeplywy pienigzne z dzialalndci operacyjnej kontynuowanej
ZYSK/(SIrAta) NEO ...c..vee et cee ettt ete e et e e ete e et e e e enes $ (1323384) $ (138073 $ 81037
Korekty w celu uzgodnienia zysku /(straty) nettorzeptywami pieniznymi netto
Z dziatalndci operacyjnej:
Strata netto z dziatal§oi zaniechane].............ccuveveiiiii e e 0 8 405 (8 360
YN0 401 1Y o] - R 19718 18047 11274
Odroczony podatek dOChOUOWY ..........uuvueimmmmmmeiiiiiiiin e e e eeveeeeaeee 36 806 (40 800 (34 941
Niezrealizowane (zyski)/straty kursowe 138 845 (2 911) (38 760
Koszt splaty zadkenia...........cccccevveveeeeeee i 0 14114 0
Wydatki na opcje W wark@i gOAZIWE] .........c..uuviriiieiiieiiieeeee e, 2 605 320¢€ 3782
Dywidendy OtrZYMANE .........ccooiiiiiiiiieit ceeeeme e e e e e e e e e e s e eenne s 0 1085¢ 10 868
Aktualizacja wartéci zabezpieczewartci gOdzZIWe] ..........eeeeeveeeeereiniiieen. 0 0 9160
Udziat w (zysku)/stracie w spétkach stowarzyszonych...............cccvvveeees 7 946 (13 386 5583
Zysk z aktualizacji wyceny udziatu kapitalowego pstajcego poprzednio
L0 TS = o £ o PR (7 898) 0 (32 727
Odpis z tytutu utraty Warki............ooooueeiieiiiiie e 1057 819 13B4¢ 20 309
Amortyzacja optat/(kosztéw) 0droCzonyCh.......ccccceeeeviiiiiiiiiiiiieeeee e, 0 0 38501
Utrata wartéci dotyczica aktywOw przeznaczonych do sprzeda............... 7 355 0 0
Pozostate pozycje niepietne 4 345 25 343 (1175
Zmiany stanu aktywéw i zobowdan dziatalngci operacyjnej:
NN E=11=77 3 o o FO U RR 74 606 2 399 (21 433
ZAPASY . eteeeeee ettt a et eaaeh e e e e e et e e e e e e aee e e e e e abeeeaaeeaaneaane (7 413) (4024 35590
Rozliczenia mgdzyokresowe czynne i inne aktywa obrotowe.......... (2 357) 1 966 27 906
Zobowigzania z tytutu dostaw i USHUQ..........cvvvvieeeeniiiiencieeeceie, 16 519 (16 874) (92 552
Pozostate zarachowane zobazénia (rozliczenia mizyokresowe
bierne) i pozostate zobowzania (w tym podatki)...........cccccveveren.nn, 4474 (50 13y 75 690
Przeptywy piengzne netto z dziatalrsai operacyjnej kontynuowanej.................. 29 986 (28 11y 89 752
Przeptywy pienigzne z dziatalndgci inwestycyjnej kontynuowanej
NabyCiesrodKOW trWalYCl .........covveiee e (15 094) (6 19% (16 080)
Wplywy ze zbycia majku trwatego ...........ooiiiriviiiiiiiii e e 511 0 3874
Nabycie wartéci niematerialnych prawnych ...........ccccooiiiiiiiiimmmmeiiieeeeeee e (693) 0 0
Zmiany standrodkéw piengznych o ograniczonej nibwosci dysponowania....... 0 48141¢ (481 419)
NabyCie ZNaKOW tOWAIOWY ..........coiiiiiiiiie e ee e e e e e e e st ae e e aeeeea e (17 473) (6 000) 0
Zbycie spotek zalByCh ... 0 12416C 0
Przegcie spoétek zalimych, pomniejszone o pragg srodki pienkzne..................... (24 124) (128 464 (573 504)
Przeptywy piengzne netto z /(wykorzystane w) dziatakgoinwestycyjnej
KONTYNUOWREINE] ...ttt sttt et et nn e nreee s (56 873) 46821 (1067 129
Przeptywy pienigzne z dziatalndci finansowej kontynuowanej
Zacigniecie kredytéw bankowych i kredytéw w rachunkudaigym...................... 57 512 63852 5810
Sptata kredytow bankowych, kredytow w rachunkwdgigm i innych.................... (47 417) (174 251) (112 084)
Splata zadlzenia dtUGOLErMINOWEJO .....uvuveiiiiiiiiei e e 0 (19 098) (265 517)
Zadtwzenie netto z tytutu Niepodpamdkowanych Zabezpieczonych Papieréw
7 1 Yo O PPRSRRSRURR 0 67561 929 569
Pfatngci z tytutu Niepodporadkowanych Zabezpieczonych Papieréw Diych..... 0 (367 954) 0
Sptlata zobowizan na rzecz bytych WSpPOINIKOW .................mmmmevveccniiiiirieeeeeeeen, 0 0 (28 814)
ZamknkcCie ZabeZPIECZENIA.........c.uuvuuuviirii i eemreem e e e e e e ae s aaaa e e e e s e eeeeeeeanraane 0 0 (14 417)
Zmniejszenie zobowka z tytutu krétkoterminowych uméw leasingu finansgwe (76) (501 (535
Zwiekszenie zobowizan z tytutu krétkoterminowych umow leasingu finans@ee 0 0 0
Emisja akcji w ramach plasowania publicznega...........coooveei i, 0 0 490 974



Transakcje z udzZiatloWCami..........oooeeiiiiceeeeei e 0 0 (7 876)
ZrealiZOWANE OPCI ..uveeeeieeieiiieee ettt e ettt e e st e e s snre e e e nbmre s 72 355C 854
Przeplywy pienizne netto z dziatalrigi finansowej kontynuowanei.................... 10 091 (426 840 997 964
Przeplywy pienigzne z dziatalndci zaniechanej
Przeptywy piengzne netto z dziatalriai operacyjnej zaniechane...............c........ 0 280¢€ 19 527
Przeptywy piengzne netto z dziatalrigi inwestycyjnej zaniechanej.................... 0 (330 (2 596)
Przeptywy piengzne netto z dziatalriai finansowej zaniechanej......................... 0 10C (11 656)
Przeptywy piengzne netto z dzialalrigi zaniechane]............ccccccovviii v 0 257¢€ 5275
Korekta w celu uzgodnienia zmiany stamadkéw pienéznych z dziatalnéci

- 1 a1 =Tod g F= U g 1= P 0 (2 576) (5 275)
Ré&znice kursowe dotyere salda otwarcigrodkOw pienéznych (10 910) (14 287) 21213
Zmiana stangrodkow piengznych netto ... (27 706) (4 323) 41 800
Srodki pienkzne i ich ekwiwalenty na pogiek okresu...........ceeveeeeiiiiiiiiiiinniees 122 116 12613¢ 84 639
Srodki pienkzne i ich ekwiwalenty na KOniec OKreSsu .......ccoeeeveeeeeeeeeveeeennn. $ 94410 $ 1221¢ $ 126 439
Dodatkowe informacje o dziatalndci inwestycyjnej niezwhzanej z

przeptywami pienieznymi
Akcje zwykte wyemitowane w zwiku z inwestycjami w spétki zatae................. $ 23174 $ 4144 $ 81197
Uzupetniajace informacje na temat przeptywow piengznych
L@ T0 Ky (2= T oL = Vot o] o1 X $ 103 836 $ 1183t $ 68865
Podatek dochodowy ZaptaCOny .............eieeeecmeerreireieesiiiee e eeee e e seee e nnee e, $ 5139 $ 2%H44 $ 16 270

Zalaczone noty stanowiintegralm cze$¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
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1. Organizacja i istotne zasady rachunkowszi
Organizacja i opis dziatalnéci

Central European Distribution Corporation (,CEDCSpotka prawa stanu Delaware utworzona 4 ywizel997 roku
oraz jej spoiki zalene (hcznie pontej: ,my”, ,nas”, ,nasze” lub ,Spoétka”) prowadzdziatalng¢ gtdwnie w bragy napojow
alkoholowych. Jesteny jednym z najwikszych producentéw wédki saviecie i najwekszym — pod wzgldem kcznego
wolumenu — zintegrowanym przegsiorstwem w brazy wyrobéw spirytusowych w Europirodkowej i Wschodniej, a
poziom produkcji i sprzeds w 2011 roku osignat okoto 33,2 miliona dziewveciolitrowych kartonéw. Nasza dziataléto
obejmuje przede wszystkim produkcjsprzeda napojéw alkoholowych (gtéwnie waédki) pod wtasnymarkami oraz import
réznego rodzaju alkoholi, win i piw na zasadzie yeyindici. Dziatalng¢ podstawow prowadzimy w Polsce, Ros;ji
i na Wegrzech. Poza tym w 2010 roku rozpgegmy dziatalng¢ na Ukrainie. Obejmuje ona import i sprzedaszych wédek,
gtéwnie markiGreen Mark Mamy széc¢ zaktaddéw produkcyjnych znajdigiych sk w Polsce i Rosji.

Jestémy jednym z najwikszych producentéw wodki w Polsce, a portfel naBayarek obejmuje marlibsolwent,
Zubrowka,Zubréwka Biata Bols, Palace Soplica ktére wytwarzamy w naszych gorzelniach w Pol¥¢gtwarzamy
i sprzedajemy waédki gtéwnie w trzech z czterech@alw wodki: premium popularnym hainstreamhi ekonomicznym.
W Polsce jestany rowniez wiascicielem i wytwarzamyRoyal— najlepiej sprzedaga sic wodke na Wegrzech.

Jestémy takze najwekszym producentem waédki w Ros;ji, ktéra stanowi nelszy naswiecie rynek wodki. Nasza
markaGreen Markio najlepiej sprzedaga st wodka w segmencie popularnym w Ros;ji i druga padlydem wolumenu
marka wodki ngwiecie. Nasze markarliamenti Zhuravlito dwie najlepiej sprzedaje st wodki w segmencisub-premium
w Rosji.

Poza sprzeda i dystrybucy wlasnych marek alkoholi Spétka jest wiggm wylacznym importerem win i produktow
spirytusowych w Polsce, Rosji i naggfzech.

Plynnasé

Zalczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zospaiadzone przy zaleeniu,ze Spotka bdzie kontynuowé
dziatalng¢, co wiaze sk z zalazeniem realizacji aktywow i rozliczenia zobawa w ramach normalnej dziatalé@. Zgodnie
z doktadnymi informacjami przedstawionymi w Nocke dasze Zamienne Niepodpaidkowane Papiery Dine (,Zamienne
Papiery Dhine”) zapadaj 15 marca 2013 roku. Nas@dki pienizne w kasie, szacowane przeptywy pignie z dziatalnéci
operacyjnej oraz dogine linie kredytowe niedala wystarczaice na sptat Zamiennych Papieréw Dinych i Spétka mize nie
wypetni¢c swoich zobowizan wynikajacych z Zamiennych Papier6éw DRiwych. Prognozy przeptywodw pietinych Spotki
opierap si¢ ha zatageniu odnowienia pewnych linii kredytowych i faktegowych, ktére zapadajyv 2012 roku, do celéw
zarzdzania potrzebami w zakresie kapitatu obrotowegoato w 2011 roku Spétka poniosta straetto i ugta znaczne
odpisy z tytutu utraty wartei. Te zdarzenia powodupowazne watpliwosci odnagnie do zdolnéci spétki do kontynuowania
dziatalngci. Spotka opracowata zée plany w celu ograniczenia ryzyka niewypetnievisich zobowizan, w tym plan
nawiazania zwazku strategicznego z xdymi inwestorami, takimi jak Pan Roustam TarikousRian Standard Corporation,
plan sprzeday pewnych aktywéw, zamiany Zamiennych Papieréwzbyech i emisji nowych akcji. Chocigestamy
przekonanize Spoétka hdzie w stanie rozlicayZamienne Papiery Dime przed 15 marca 2013 roku, nie radnego
potwierdzenia odrimie do powyszych kwestii. Wierzymy jednalke srodki pienkzne w kasiesrodki pienkzne z dziatalnéci
operacyjnej oraz udane przezitmie dostpnych linii kredytowych i faktoringowych (w tokukxta wystarczajce na
sfinansowanie przewidywanych wymogow pigmiych dla celéw kapitatu obrotowego i normalnych atj@w kapitatowych
przynajmniej przez najbisze 12 miescy.

Gtoéwne zasady rachunkowoi
Poniej przedstawiono gtéwne zasady i metody rachunkoingiosowane przez Spétk

Podstawa prezentacji sprawoatlfinansowych

Nasze skonsolidowane sprawozdanie finansowe jestgizane zgodnie z zasadami rachunk&sivogodlnie przygtymi
w Stanach Zjednoczonych (,US GAAP”). Spoétka kondiaje wszystkie jednostki, w ktérych ma udziatyataj prawo kontroli.
W skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym wyelimiaono wszystkie salda i transakcje w ramach Grupy.

Spotki zalene CEDC prowadzswoj whasm ksieggowas¢ i sporadzap wlasne obowizkowe sprawozdania finansowe
w swoich walutach lokalnych. Sprawozdania finansepétek zalenych zostaty skorygowane, tak aby dostosbjgado zasad
rachunkowéci ogolnie przygtych w Stanach Zjednoczonych (,US GAAP”).

Z dniem 1 stycznia 2010 roku Spétka petgjzmiany wymagane przez wytyczne dotee konsolidacji podmiotéow
0 zmiennych udziatach, zobayzujace przedsibiorstwo do przeprowadzenia analizy w celu ustaleczy udziat zmienny lub
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udziat przedsibiorstwa zapewnia mu udziat finansowy gt3j prawo kontroli w podmiocie o zmiennych udziatath analiza
pozwala na wskazanie gtbwnego beneficjenta podndatmiennych udziatach jako przegsiorstwa, ktére (1) jest uprawnione
do kierowania dziatalrimia podmiotu o zmiennych udziatach, ktéra w najaizym stopniu wptywa na wyniki gospodarcze
podmiotu; oraz (2) jest zobogziane do pokrywania strat podmiotu, ktére mbgt potencjalnie istotne dla podmiotu

0 zmiennych udziatach lub ma prawo do otrzymywdoiezysci od podmiotu, ktére magoy¢ potencjalnie istotne dla podmiotu
0 zmiennych udziatach. Poza tym wymagane zmiangwafap wytyczne odnénie do wspolnej wkadzy i relagpint venture
eliminuja zwolnienie podmiotowe dla kwalifikagych st podmiotéw specjalnego przeznaczenia, zmierdefinicjc podmiotu

0 zmiennych udziatach i wymagajodatkowych ujawnie Przygcie tego standardu i jego wptyw na sprawozdanigfiowe
Spotki 1 omdéwione w Nocie 4.

Zastosowanie szacunkoéw

Sporadzenie skonsolidowanego sprawozdania finansowegdrig z zasadami rachunko§enogodlnie przygtymi
w Stanach Zjednoczonych (,US GAAP”) wymaga dokoagrewnych szacunkdéw i przgja okr&lonych zatgen przez
kierownictwo, co wptywa na wykazane kwoty aktywéwobowhzan, a take ujawnienie aktywéw i zobowzan warunkowych
na da¢ sprawozdania finansowego i kwot przychodéw i készivykazanych w okresie sprawozdawczym. Rzeczywistaki
mog rézni¢ sig od tych szacunkéw.

Przeliczenia pozycji wygmnych w walutach obcych i transakcje walutowe

Waluta funkcjonalr wszystkich spétek zataych Spétki jest waluta lokalna. Aktywa i zobagania tych jednostek
przelicza s na walug sprawozdawecgpo kursie obowizujacym na koniec kadego roku. Rachunek zyskéw i strat przelicza si
po srednim kursie obowgzujacym w danym roku. Rénice kursowe z przeliczenia wynikag ze stosowaniazdych kurséw
walut w r@&nych okresach ujmujeesjako czs¢ kapitatu wtasnego. Korekty wyceny transakcji zadingici operacyjnej, a
takze zyski i straty kursowe z tytutu konkretnych trakgi walutowych, ujmuje giw wykazanym zysku/(stracie) netto za dany
okres.

Zalczone skonsolidowane sprawozdania finansawmzedstawione w dolarach amerykéich.

Wycena w wartéci godziwej

Spétka wycenia pewne aktywa i zobauania w wartéci godziwej. Warté¢ godziwg definiuje s¢ jako cer wymiany,
ktéra zostataby otrzymana za sktadnik aktywow laptacona w celu przeniesienia zobgmeinia (cena wygia) na gtéwnym lub
najkorzystniejszym rynku dla tego sktadnika aktywloly zobowazania, w ramach zwyklej transakcji pamizy uczestnikami
rynku na dzié wyceny. Spoétka stosuje hierarchie wadiggodziwej, zgodnie z ktdmajwyzszy priorytet maj nieskorygowane
ceny notowane na aktywnych rynkach dla identyczraldgwow i zobowizan (wycena na poziomie 1), a najsky priorytet maj
niemaliwe do zaobserwowania dane w&@pwe (wycena na poziomie 3). Trzy poziomy dany@jeiowych wykorzystywanych
do wyceny wartéci godziwej obejmu:

Poziom 1 — Nieskorygowane ceny na aktywnych rynkamiowane dla identycznych sktadnikdéw aktywéw labawiazan.

Poziom 2 — Maliwe do zaobserwowania dane w@pwe inne ceny z Poziomu 1, np. notowane cenydtiobnych
sktadnikéw aktywow i zobowian, notowane ceny dla identycznych lub podobnychdskiadw aktywoéw
i zobowhzan na nieaktywnych rynkach lub inne dane sg&we maliwe do zaobserwowania lub ridove do
uzyskania na podstawie misvych do zaobserwowania danych rynkowych przezasezizie caty okres aktywow
lub zobowizan.

Poziom 3 — Niemdiwe do zaobserwowania dane ¥@pwe poparte mataktywndcia rynkowa lub brakiem aktywnéci
rynkowej, istotne dla wartai godziwej sktadnikéw aktywow lub zoboavian.

Wartas¢ godziwa w zasadzie wszystkich aktywéw Spoiki opisie na maliwych do zaobserwowania danych é@pwych,
w tym bezpérednio dosipnych notowanych cenach rynkowych, ktégezgodne z definigj danych wejciowych na poziomie 1
lub 2.

Rzeczowy matek trwaty
Rzeczowy majtek trwaly ujmuje si w cenie nabycia/koszcie pomniejszonej o umorzékmeortyzacje wylicza si
metod, liniowa z zastosowaniem napujacych okreséw gytkowania:

66



Okres amortyzaciji

Typ w latach
Urzadzenia transportowe, w tym leasing finanSowy..................ccccoo 5
Maszyny ProdUKCYJNE.......cceeuvueuiiuiiiiiimmmmmm e e e e eeeeeeeeeeeeeverseens e e e e e eeens 10
OProOgramMOWANIE .....cceeieieieiiiiiieeer et e seee st erereeeeemnnaeereaeeeeaeaaenas 5
Komputery i Sprat KOMPULEIrOWY .......cceeveviieeiiieieemmcmsneeinieeeeeeeeeeens 3
INNE UIZAZENIA..........coeiieeeieeiec e e e e e 2-10
GIUNLY WHBSII ..ttt e et e a e nnneees Nie podlegag
amortyzacji
2 T0 L0} R r= U] g = OSSR 40

Sprzt uzytkowany na podstawie umow leasingu, ktéry spedhiasione kryteria, zalicza gido srodkdw trwatych,
a wartdc biezaca powigzanych optat leasingowych wykazuje giko zobowazanie.Srodki trwate uytkowane na podstawie
umoéw leasingu amortyzujeesinetod, liniowa przez okres ichaytkowania.

Spétka wlicza w koszty zakupyodkow trwatych o wartéci 1500 USD w momencie ich poniesienia.

Spétka okresowo analizuje swoje inwestycje w rzegzmaptek trwaly i w razie wysipienia przestanek utraty wasto
ujmuje odpisy z tytutu utraty wartoi. W zahczonym sprawozdaniu finansowym nietojzadnej utraty warteci rzeczowego
majatku trwatego.

Wartasé firmy

Wartas¢ firmy i pewne wartéci niematerialne i prawne o nieoklenym okresie przydatrsei nie podlegaj amortyzaciji.
Ich wartaci ksiggowe g testowane podakem utraty wartéci, co roku lub wczéniej w razie zaistnienia ok§lonych zdarzé
lub istotnych zmian okoliczriei, wskazujcych na weksze prawdopodobhstwo utraty wartéci w odniesieniu do wartci
firmy niz na prawdopodobiestwo braku takiej utraty wartoi, przy czym taka utrata wagd moze wynika& z istotnych
niekorzystnych zmian klimatu gospodarczego i spadirtasci naszej dziatalnii. Takie przestanki magobejmowa migdzy
innymi trwaty spadek cen naszych akcji, spadek kieznych przysztych przeptywodw piegnych, niekorzysta zmiarg
srodowiska gospodarczego lub biznesowego, testffimmici odzyskania istotnych grup aktywéw. W celu staimania
potencjalnej utraty warfgi stosuje si metody wyceny wartei godziwej, np. metodologizdyskontowanych przeptywow
pienieznych. Testy wartéxi firmy przeprowadza sina poziomie kadej jednostki sprawozdawczej. Spotka prowadzi tasty
utrak wartasci w dwéch etapach. deli pierwszy etap nie wyka, ze wartdgci bilansowe wykazywane przez jednostki
sprawozdawcze przekracgagh wartdgci godziwe, drugi etap nie jest wymaganyzelepierwszy etap wykee potencjala
trwala utrat wartasci, Spotka przeprowadza drugi etap testu na utratycsci i poréwnuje domniemarnwartaé godzinwg
wartasci firmy jednostki sprawozdawczej z odpowieginiartaicia bilansove wartasci firmy. Szczegétowe informacje podano
w Nocie 11.

Wartasci niematerialne i prawne z wgkzeniem wartgci firmy

Wartadsci niematerialnych i prawnych o nieoklenym okresie syteczndci nie amortyzuje gi lecz analizuje nie rzadziej
niz raz w roku pod &em faktdéw i okolicznéci wskazujicych na tak potrzele. Wartagci niematerialne i prawne obejnau;j
gtéwnie nabyte znaki towarowe. W z@ku z przegciami Bols, Polmos BiatystokParliamenti Russian AlcohoBpoétka
przegta prawa do znakéw towarowychzrdych marek, ktéreaskapitalizowane w ramach procesu alokacji ceny pakiDo
tych znakow towarowych nalg Soplica Zubréwka AbsolwentRoyal Palace Parliament Green Mark Zhuravli, Kauffman
Vodka Urozhayoraz prawa do znakéw towarowych Bols Vodkawv Polsce, na \agrzech i w Ros;ji. Kierownictwo uwa, ze
znaki towarowe zwizane z wysokrozpoznawalngia lub rozpoznawalnieia lidera rynku w swoich segmentach rynkowych
maja nieokralony czas przydatrigi z uwagi na diug tradyck, wzgkdnie wysoki wolumen sprzegyaoraz ogola pozyci
rynkowa w poréwnaniu z pozostatymi produktami w poszczegéh segmentach rynku.

Biorac pod uwag powyzsze, a take dane z analiz cykléwycia wodek, badarynkowych, trendéw w zakresie
konkurencji i trendévérodowiskowych, jesteny przekonanize marki te hda w dalszym cigu generowaly przeptywy
pieniezne przez czas nieokteny, a zatem ich okresyytecznadci s3 nieokrelone.

Aby potwierdzé poziom wartéci znakéw towarowych, Spétka wylicza waséagodziwg znakéw towarowych
z zastosowaniem podeja zdyskontowanych przeptywow pieanych w oparciu o progn@ziccioletnia zdyskontowan do
wartasci biezacej. Szczegodtowe informacje podano w Nocie 12.

Inne wartdci niematerialne i prawne to waftokontraktéw z klientami, ktére pozyskano w wynikzgicia; te wartéci
niematerialne i prawne amortyzuje pirzez okres zytkowania szacowany na 8 lat.
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Utrata wartasci aktywow trwatych

Spotka analizuje swoje aktywa trwate padem utraty wartéci, jezeli pewne zdarzenia lub zmiany okolicZob
wskazuj na to,ze wartdé¢ bilansowa danego sktadnika aktywowzamie by mazliwa do odzyskania. Mdiwos¢ realizaciji
aktywoéw, ktére maj by¢ posiadane i tywane przez Spoe mierzy s¢, porownujc ich wartg¢ bilansows z szacowanymi,
przewidywanymi, niezdyskontowanymi przeptywami pignymi, jakie wygenerujte aktywa. Jeeli wartc¢ bilansowa
danego sktadnika aktywOw przeggza oszacowane niezdyskontowane przyszte przegienezne, uznaje gi ze nasipita
utrata wartéci sktadnika aktywéw. Utratwartasci ujmuje s¢ w kwocie, o jak wartas¢ bilansowa przewssza szacowan
wartas¢ godzing.

Inwestycje kapitatowe

Jezeli Spéika nie jest zobowzana do konsolidowania swoich inwestycji w innejtsp, Spétka stosuje metograw
wilasndci, jezeli jest w stanie wywrzeistotny wptyw na tak inna spétke. W ramach metody praw wtasiod inwestycje
wykazuje st po koszcie plus lub minus udziat Spoétki we winie lub spadku wartgi aktywow netto przedmiotu inwestycji po
dniu nabycia oraz pewne inne korekty. Udziat Spatkdysku lub stracie netto przedmiotu inwestycjit jawzgkdniany w
kapitale wlasnym w pozycji przychody spétek wykazywch metod praw wtasnéci w skonsolidowanym rachunku zyskéw
i strat Spotki.

Ujmowanie przychodoéw

Przychody Spotki obejmaijprzychody ze sprzedawytwarzanych przez aimarek wyrobéw spirytusowych,
importowanych win, piw oraz wyrobdéw spirytusowyatap innych napojow alkoholowych wytwarzanych presaby trzecie i
nabywanych lokalnie, a sprzedaszystkich tych towaréw jest przetwarzana i wykeaga w ten sam sposob. W przypadku
wszystkichzrodet swoich przychodéw Spoétka wykazuje przychodsnamencie uzyskania przekoacych dowodéw istnienia
umowy, dokonania dostawy produktu, uzgodnienia cgargeday oraz ustalenia nmiwosci jej wyceny i wyegzekwowania.
Generalnie oznacza tge przychody g wykazywane, gdy tytut prawny do produktéw zostgmieeniesiony na naszych
klientéw. W szczegolniei tytut prawny jest zwykle przenoszony w momeristawy lub odbioru towaru w siedzibie klienta,
zgodnie ze szczegb6towymi warunkami transakcji Spaze

Przychody ze sprzedasa wykazywane bez podatku od sprzegd@/AT) i uwzgledniaja wszelkie obniki z tytutu
wynagrodzenia przekazanego klientom w ramaghycéh programow lojaln@iowych, w tym réwnie rabaty cenowe dla
pojedynczych transakcji, rabaty §owe, ceny promocyjne i premie reklamowe, opustipgkowe i rabaty gotéwkowe.
Przychody netto ze sprzedeobejmuj podatek akcyzowy, z watkiem sprzeday dokonywanej bezpgoednio przez zaktad
produkcyjny lub dotyczcej towaréw importowanych, w przypadku ktérej pfagdy ze sprzeds wykazuje s¢ z wytaczeniem
podatku akcyzowego.

Rozwodnienie przychodbéw

W ramach zwyktych warunkéw handlowych uzgodniongdtiientami Spétka udziela dodatkowych opustowbiatéw
od standardowego cennika dla wszystkich sprzedashawyrobéw. Te obuki przychodéw g udokumentowane w naszych
umowach z klientami i zwykleaszwigzane z rocznymi lub kwartalnymi progami zakupowzorerunkami ptatnici. Te rabaty
dzieli sk na opusty fakturowane i niefakturowane. Fakturaavapusty 8 wykazywane na fakturze sprzega odliczane od
zafakturowanej wartwi sprzeday brutto. Niefakturowane opusty sbliczane na podstawie analizy wykonywanej przez
zarad. Na te opusty tworzy srezerwy w tym samym okresie, w ktdrym ujmuje gowiazane przychody ze sprzesga
Opusty lub optaty &dace przedmiotem warunkéw umow amortyzowane przez caly okres obagaywania umowy. W latach
zakaiczonych 31 grudnia 2011, 2010 i 2009 roku Spotkkamata 149,9 miliona USD, 284,2 miliona USD i 11&iona
USD niefakturowanych rabatéw jako obeie wartéci sprzeday netto.

Pewne przychody ze sprzegl&zawieraj rezerwy zwizane z akceptagjivyrobow przez klienta, ktéremu udzielono
prawa do ich zwrotu na podstawie subiektywnychéaigiv lub okrélonych kryteri6w obiektywnych. Odpowiednio, na zwro
wyrobu tworzy s¢ rezerwy na podstawie danych historycznych oraarinécji o wyczerpaniu wyrobow otrzymywanych od
naszych wikszych klientéw. Polityka Spotki obejmugeisle monitorowanie pozioméw zapaséw naszych kluczdwklentow
zajmupcych sk dystrybucj, aby zapobiec gromadzeniu nadmiernych zapasownka rco powodowatoby zwrot produktow w
przysziagci. W przeszitéci zwroty produktéw od klientéw wynosifrednio 1% przychodéw ze sprzegianetto.

Naleznosci

Naleznosci wykazuje st na podstawie ceny z faktury, z uwgdhieniem nalenego podatku od towaréw i ustug (VAT),
po otrzymaniu od klienta podpisanego potwierdzeniioru. Rezerwy na naleosci watpliwe opieraj sie¢ na haszych
doswiadczeniach w zakresie nafesci zalegtych sciagalndici, historii odpisOw, strukturze wiekowej natesci, naszej
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analizie danych klientéw oraz relacjach z klientastatusie ekonomicznym klientéw. Rezerwy na paegolne pozycje
naleznosci tworzy sk, jezeli kierownictwo uznaze te nalenosci nie & w petnisciagalne. Spétka zwykle nie tworzy rezerw na
zalegte nalenosci od duwych miedzynarodowych sieci handlowych (hipermarketow iesuparketéw), poniewaw przeszigci
nie wystpowalyzadne problemy z windykagciych nalenosci.

Zapasy

Zapasy wykazuje sipo koszcie nieprzekracaaym wartgci rynkowej. Koszt okréa sk metody kosztusredniego lub
metody FIFO (wedtug kosztu pozycji nabytych jako pierwsze

Cena nabycia/koszty wytworzenia obejmaptaty celne (odpowiednio) oraz wszelkie kosztygeiajce w zwhzku z
doprowadzeniem zapasow do stanu zdatnego do spyzédaszty te zawierajkoszty importu, przetadunku, magazynowania i
transportu, nie uwzgtiniaja zas rabatow udzielonych przez dostawcow, ktére uadigla s jako pomniejszenie stanu
koncowego zapaséw. Zapasy obejmpjzede wszystkim piwo, wino, wyroby spirytusowpakowania oraz napoje
bezalkoholowe.

Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty

Inwestycje krétkoterminowe o terminie zapadakidrzy miesace i krocej od daty nabycia klasyfikuje $ako
ekwiwalentysrodkdw pien¢znych.

Podatek dochodowy i odroczony podatek dochodowy

Rezerwy na podatki dochodowe olteesic z zastosowaniem metody zobamd. Aktywa i zobowizania z tytutu
podatku odroczonego ujimujezslla skutkéw podatkowych #éic przegciowych pomédzy kskgowa a podatkow wartcscia
bazowych istniejcych aktywow i zobowizan. Stawki podatku wykorzystywane do oilenia aktywéw i zobowizan z tytutu
podatku odroczonego to uchwalone stawki podatkitokaw ktérym oczekuje siodwrécenia tych rinic. Aktywa z tytutu
podatku odroczonego olmi sk 0 odpis z tytutu wyceny, jeli prawdopodobigstwo,ze czs¢ lub cald¢ aktywow z tytutu
podatku odroczonego nie zostanie zrealizowanayjiegisze nk prawdopodobigstwo ich realizacji. Rezemwworzy sk
obecnie na podatki nalee od wyptat zyskdw za gragicnie tworzy s¢ rezerwy na podatki od zagranicznych zyskéw
nierozliczonych, ktére uznajeesta reinwestowane w sposéb trwaty.

Spotka stosuje wszechstronny model ujmowania, pamgezentacii i ujawniania w swoim sprawozdamafsowym
niepewnych pozycji podatkowych, ktére Spotka wykazab zgodnie z oczekiwaniami ma wykéza deklaracji podatku
dochodowego. Spotka ujmuje wydatki z tytutu odsetkedr zwkzanych z niewtymi korzysciami podatkowymi w wydatkach
Z tytutu podatku dochodowego.

Rezerwy nawiadczenia emerytalne

Pracownikom Spo6iki przystuguje prawo do odpraw etadnych, a w niektorych przypadkach do nagrédtaagracy
(,nagréd jubileuszowych”), w zwzku z czym Spoétka tworzy rezerwy na fjea wartds¢ zobowhzania z tytutu tych
swiadczéi. Rezerw wylicza st na podstawie warunkéw zbiorowego uktadu pracy. tavezerwy na odprawy emerytalne
zalery od wieku pracownika i jego sta pracy w Spoéice przed przelem na emerytgri zwykle stanowi rownowarts
jednomiestcznego wynagrodzenia.

Spotka nie tworzyadnego funduszu dla potrzeb tystiadczey, a wszystkie ptatriei zwiazane z tyméwiadczeniami
wykazywane jako zobowtania zarachowane. Rezerwasméadczenia pracownicze jest obliczana co roku payocy
metody prognozowanycawiadcze jednostkowych, a wszelkie straty lub zyski wyniica z wyceny g natychmiast
wykazywane w skonsolidowanym rachunku zyskow itstra

Spotka uiszcza rowniesktadki na rzecz gastwowych i prywatnych programéw oktenych sktadek. Sktadki na rzecz
programéw okrdonych sktadek s ujmowane w skonsolidowanym rachunku zyskow i steabkres, w ktérym je poniesiono.

Wynagrodzenia rozliczane w akcjach

Spotka ujmuje koszty wynagrodzenia rozliczanegdejach z tytutu opcji ha akcje w wagtm godziwej kadego
$wiadczenia przyznanego w momencie przyznania, kalsat przez okres przyznania instrumentu. Ustalemaiecsci godziwej
przydziatu opcji na akcje na dziéch przydzielenia wymaga adu, licznie z oszacowaniem przewidywanego okresu
przetrzymywania przez pracownikdw opcji przed icfkananiem, odninej zmiennéci i oczekiwanych dywidend. @du
wymaga réwnig oszacowanie waroi przyznanych pracowniczych opcji na akcje, ktzwstam skonfiskowane przed
okresem, w ktérym mana je lzdzie realizowa. Jezeli faktyczna wielké¢ konfiskat ledzie sé zasadniczo rni¢ od tych
szacunkoéw, mze to mi€ zasadniczy wptyw na koszt ptatmdrozliczanych w akcjach.
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Lqczne zyskil/(straty)

Przez §czne zyski/(straty) rozumieegsiwszelkie zmiany kapitatu wtasnego w danym okresiyjatkiem zmian
wynikajacych z inwestycji dokonywanych przez decieli oraz wyptat na ich rzeczakzne zyski/(straty) obejmayj
zysk/(strat) netto skorygowane m.in. ozdice kursowe z przeliczenia. Zyski/(straty) z tytpkzeliczenia pozycji wytanych
walutach obcych (gtéwnie ziotym polskim i rublu ygskim) na dolary amerykeskie klasyfikuje si w odiebnej pozyciji, jako
cze$¢ pozostatychdcznych zyskéw w ramach kapitatu wlasnego.

Na dziéh 31 grudnia 2011 roku kurs wymiany ztotego polskieégubla rosyjskiego stosowany do przeliczeniarsu
ostabit st w poréwnaniu z kursem wymiany na 31 grudnia 2@y w wyniku czego wakcznym zysku ujto strat.

Sprawozdawca@ dotyczca segmentéw dziatalsoi

Spotka dziata gtéwnie w jednym segmencie hioamym — produkcji i sprzedsg napojow alkoholowych. W rezultacie
ekspansji Spotki w latach 2008 i 2009 na nowe alysgaograficzne, czyli Rosj Sp6tka wprowadzita podajie segmentowe
do dziatalnéci, dokonujc podziatu dziatalnici wedtug obszaréw geograficznych.

Zysk /(strata) netto w przeliczeniu na jeglakcje zwykly

Zysk netto w przeliczeniu na jegliakci zwykia wylicza sk zgodnie z ASC Temat 260 ,Zysk na jadakcg” (Earnings
per Shar¢. Zysk/(strat) podstawowy w przeliczeniu na jedakcg wylicza sk jako iloraz zysku/(straty) przystugigego
posiadaczom akcji zwyktych oraredniej waonej liczby akcji zwyktych w danym roku. Opcje rlecg i warranty, o ktérych
mowa w Nocie 17, zostaty ¢t w wyliczeniu rozwodnionego zysku/(straty) narjgdkcg zwykta w Nocie 23.

Opublikowane ostatnio standardy rachunkoxie

W grudniu 2010 roku Rada ds. Standardéw Rachunkowe Stanach Zjednoczonych (FASB) wydata Aktualjzac
Standardéw Rachunkowd (,ASU”) nr 2010-28 ,Realizacja etapu drugiegstiena utrat wartaici w odniesieniu do warfgi
firmy dla jednostek sprawozdawczych wykamyich zerowe lub ujemne wagt bilansowe” When to Perform Step 2 of the
Goodwill Impairment Test for Reporting Units witard or Negative Carrying Amouniktéra zmienia Kodyfikagj
Standardéw Rachunkowd (,ASC”) Temat 350 ,Wartéci niematerialne i prawne — wagtofirmy i inne” (Intangibles —
Goodwill and Other (,ASU 2010-28"). ASU 2010-28 zmienia kryteria lieacji Etapu drugiego testu na utfatartasci w
odniesieniu do wartei firmy dla jednostek sprawozdawczych wykazyich zerowe lub ujemne waéto bilansowe.

W przypadku takich jednostek sprawozdawczych Etagidestu na utratwartcsci jest wymagany w razie istnienia czynnikéw
jakosciowych, ktére wskazuj ze prawdopodobiestwo utraty wartéci w odniesieniu do warfgi godziwej jest wysze ni
prawdopodobigstwo braku takiej utraty wartoi. Postanowienia ASU 2010-28 wchad zycie dla lat fiskalnych i okreséw
srodrocznych w tych latach, rozpoczymajch sé po 15 grudnia 2010 roku. Spotka pragj postanowienia ASU 2010-28

w 2011 roku i to przycie nie miato istotnego wptywu na wyniki dziataficooperacyjnej Spoiki, jej sytuacfinansovy lub
ujawnienia.

We wrzéniu 2011 roku FASB wydata ASU nr 2011-08 ,Wakbniematerialne i prawne — waftofirmy i inne. Testy
wartasci firmy pod katem utraty wartéci” (Intangibles-Goodwill and Other: Testing Goodwilt fonpairmen}, ktéra zmienia
przyktady czynnikéw jak&ciowych w ASC 350 i zezwala podmiotowi na wybor ppceny czynnikéw jakéciowych w celu
ustalenia konieczrai realizacji pierwszego etapu w dwuetapowym prigcesstowania na utratvartasci. ASU nr 2011-08
wchodzi wzycie w odniesieniu do rocznych okreséw sprawozdgeltzozpoczynaicych sk po 15 grudnia 2011 roku, chozia
zezwala si ha wczéniejsze zastosowanie. Spotka petgjpostanowienia ASU nr 2011-08 w 2011 roku i teypcie nie miato
istotnego wptywu na wyniki dziataldoi operacyjnej Spoiki, jej sytuacfinansows lub ujawnienia.

W maju 2011 roku FASB wydata ASU nr 2011-04 ,Zmiamyelu zapewnienia wspélnych wymogow oéinie do
wyceny w wartéci godziwej i ujawnié w U.S. GAAP i Medzynarodowych Standardach SprawozdawcizBinansowej
(-,MSSF”)” (Amendments to Achieve Common Fair Value MeasureanenDisclosure Requirements in U.S. GAAP and
International Financial Reporting Standards” (“IFRE), ktéra zmienia ASC 8209 ,Wycena w wastogodziwej” Fair Value
Measurement ASU nr 2011-04 zmienia ASC 820, tak aby uwadgic¢ ujawnienia wszystkich przeswdipomidzy
kategoriami wartéci godziwej aktywow i zobowizan poziomu 1 i poziomu 2. Poza tym ASU nr 2011-O4exama wytyczne
odnanie do wyceny wartiei godziwej instrumentoéw finansowych zadzanych w ramach portfela, a tekzastosowania
premii i dyskonta przy wycenach w waitogodziwej. ASU nr 2011-04 wymaga dodatkowych uj&fr dla wycen Poziomu 3,
dotyczcych wraliwosci wartgsci godziwej na zmiany nienibwych do zaobserwowania danych w@&@pwych i wszelkich
wzajemnych powizan migdzy tymi danymi. ASU nr 2011-04 wchodziaycie w odniesieniu dérédrocznych i rocznych
okreséw sprawozdawczych rozpoczyegrh sé po 15 grudnia 2011 roku, przy czym wégiejsze zastosowanie jest
zabronione. Spétka nie przewiduje, aby pezig tej aktualizacji miato istotny wptyw na wynidlziatalngci operacyjnej
Spokki, jej sytuagj finansows lub ujawnienia.
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W czerwcu 2011 roku FASB wydata ASU nr 2011-05 #@macjadcznego zysku”Rresentation of Comprehensive
Incom§. ASU nr 2011-05 eliminuje dagina obecnie opgj wykazywania pozostategadznego zysku i jego sktadnikéw
w zestawieniu zmian w kapitale wlkasnym. ZgodnieSAAnr 2011-05 podmiot nde podjé¢ decyzg o przedstawieniu pozycji
zysku netto i pozostategadznego zysku w jednym zestawienaaznym lub dwdch oddzielnych zestawieniach
przedstawionychatznie. ASC nr 2011-05 wchodzi xycie dla spétek znajdagych sk w obrocie publicznym na pogiku roku
finansowego, ktory rozpoczyna$o 15 grudnia 2011 roku, a takw odniesieniu do okresd&rddrocznych i rocznych
rozpoczynajcych st po tej dacie. Zezwalagha wczeéniejsze zastosowanie ASU nr 2011-05, ale wymagpednego
zastosowania wstecznego. PonieBpotka wykazujeaczny zysk w swoim skonsolidowanym zestawieniu zniekapitale
wlasnym, przygcie ASU nr 2011-05 wplynie na prezentaskonsolidowanego sprawozdania finansowego Spddiizynajc
od pierwszego kwartatu 2012 roku.

2. Przeksztalcenie skonsolidowanego sprawozdaniadinsowego

W kwietniu 2012 roku Spétka zmienita swdjadr kierownicz wyzszego szczebla w Russian Alcohol Group (,RAG”) -egiv
gtéwnej operacyjnej jednostce zatej w Rosji. Po tej zmianie kadra kierowniczazezego szczebla CEDC zlecita nowemu
zespotowi zargdzapcemu realizagj przeghdu dziatalnéci gospodarczej i mechanizméw kontroli westranej RAG, w tym
ocerg zasobow i potrzeb w dziale finanséw przeldsirstw i dziale sprawozdawcgm, jak stwierdzono w Rozdziale 9A raportu
rocznego Sp6tki na Formularzu 10-K za rok finansaalgaiczony 31 grudnia 2011 roku, pierwotniezboego w amerykaskiej
Komisji Papieréw Wartéciowych i Gietd 29 lutego 2012 roku.

Na podstawie wgpnych ustal# z tego przegldu kadra kierownicza wigzego szczebla CEDC stwierdzite, ze wzgidu na
nieterminowe wykazanie petnej kwoty wstecznych télwehandlowych i zwrotow z tytutu wydatkéw handlowtarketingowych
dla klientow RAG w Rosji nie mma opiera si¢ ha sprawozdaniach finansowych Spétki za lata @ekone 31 grudnia 2010 roku
i 2011 roku.

Nastpnie Komitet Audytu Zaradu Spotki zainicjowat wewgtrzne posgpowanie wyjéniajace — prowadzone przy wsparciu
zewretrznych doradcéw prawnych i specjalistéw w zakreashunkowéci sledczej — dotycace wstecznych rabatéw handlowych
Spoiki, zwrotéw z tytutu wydatkéw handlowo-markegawych i powazanych kwestii kgigowych. Komitet Audytu za
posrednictwem swojego radcy prawnego dobrowolnie zdanait amerykaska Komisje Papierow Wartéciowych i Gietd
o badaniu i wspotpracuje z ameryikéa Komisja Papieréw Wartéciowych i Gietd. Komitet Audytu zaki@wzyt prowadzone przez
siebie kstgowe postpowanie wyjdniajace i stwierdzit nieprawidtowdzi ksiggowe w RAG, , ktére spowodowaty zaenie
wstecznych rabatéw handlowych Spétki i zwrotow iy wydatkéw handlowo-marketingowych, a zekpewne inne kb, ktére
zostaty zatajone zaréwno przed kakilerownicz wyzszego szczebla Spoiki, jak i przed niezaieni audytorami.

Na podstawie wynikow tego przadlu Spotka stwierdzitaze nie ugto pewnych wstecznych rabatéw udzielonych klienRAG
w Ros;ji i w zwhzku z tym skonsolidowane przychody ze sprzgda lata zakaczone 31 grudnia 2011 roku i 2010 roku zostaty
zawyzone — odpowiednio — 0 29,6 miliona USD i 11,3 mibdJSD, a nalenosci na dzié 31 grudnia 2011 roku i 2010 roku
zostaty zawyone — odpowiednio — o 44,5 miliona USD i 15,6 nmbBoUSD, wywierajc jednoczénie wptyw na réne inne
pozycje, ha poziomie — odpowiednio — 3,6 milionaDUS},3 miliona USD. Poza tym w rezultacie niesgjjprezentacji
wstecznych rabatéw handlowych i zwrotu wydatkéw keéingowych, nalenosci zostaty zawyone na dzig 31 grudnia 2010 roku
0 22,5 miliona USD, podczas gdy zobarania i pozostate naliczone zobarania zostaly zawypne — odpowiednio —
0 17,5 miliona USD i 5,0 milionéw USD. Ponadto S@bhieprawidtowo wjta wynagrodzenie za promegprzekazane klientom
i w rezultacie nalenosci na dzié 31 grudnia 2011 roku i 2010 roku zostaty dodatk@awyzone — odpowiednio — 0 8,1 miliona
USD i 5,5 miliona, USD, skonsolidowane przychodyspezeday za lata zakaczone 31 grudnia 2011 roku i 2010 roku zostaty
zawyzone — odpowiednio — 0 13,8 miliona USD i 7,5 mibddSD, podczas gdy koszty sprzegl&koszty ogdlnego zagdu
i wydatki administracyjne za te lata zostaty zawrye — odpowiednio — 0 9,0 milionéw USD i 0,9 mililobSD. Ponadto
w 2010 roku Spoétka przekgiowata pewne przychody ze sprzeglav kwocie 5,6 miliona USD, ktére wcagiej zostaty wykazane
w ramach dziatalniei zaniechanej, i pewne wydatki marketingowe w kigat;1 miliona USD, ktére zostaty pierwotniete
w przychodach ze sprzedanetto, jak réwnig dokonata innych indywidualnie nieistotnych koreldcznie skonsolidowane
przychody ze sprzedq netto zostaty zawypne o 48,0 milionéw USD i 9,4 miliona USD odpowiéxma rok zakaczony
31 grudnia 2011 roku i 2010 roku, a rralesci zostaty zawyone o 55,5 miliona USD i 45,2 miliona USD odpowiedna dzié
31 grudnia 2011 roku i 2010 roku.

Poza wymienionymi powagj korektami na dzie31 grudnia 2011 roku Spoétka:

- zmniejszyta aktualne odroczone podatki dochodow8e7 miliona USD, przy czym ta korekta byta gtéavmiynikiem
dodatkowych odpiséw z tytutu wyceny w kwocie 12,Biona USD skompensowanychegjem dodatkowych aktywow z tytutu
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podatku odroczonego zgzianych z rabatami wstecznymi dla klientéw w kwogi@ miliona i innymi indywidualnie nieistotnymi
korektami;

- zwigkszyta wartéc¢ firmy o 3,6 miliona USD, z czego 2,7 miliona USBtyktzylo nieugtej utraty wartéci rzeczowego maiku
trwatego z tytutu przegia RAG w 2008 roku (skorygowanej réwsira 31 grudnia 2010 roku);

- zwiekszyla pozostate naliczone zobawania o kwot 3,7 miliona USD, gtéwnie na skutek zidentyfikowam&nych nieugtych
zobowhzan, ktére byly indywidualnie nieistotne.

W skonsolidowanym zestawieniu wynikéw operacyjnyalrok zakéczony 31 grudnia 2011 roku Spétka:

- zmniejszyta koszt wlasny sprzegeo 7,7 miliona USD gtdwnie na skutek przekgiwania akcyzy z kosztu wlasnego sprzgda
do akcyzy i innych oddzielnie nieistotnych korekt;

- zwiekszyta wydatki z tytutu podatku dochodowego o 3jliama USD, gtéwnie na skutek zmniejszenia saldgnakw z tytutu
odroczonego podatku dochodowego, jak opisano pejwy

Na dziex 31 grudnia 2010 roku bierne rozliczeniazdryokresowe kosztow w kwocie 6,3 miliona USD zgsteykazane jako
zobowhzania, co spowodowalo zawgnie zobowjzan i zanizenie biernych rozliczemiedzyokresowych kosztéw o talsana
kwote. Ponadto kierownictwo zidentyfikowato nigtg zobowizania, ktére spowodowaty zaehie pozostatych naliczonych
zobowhzan | zobowihzan z tytutu dostaw i ustug — odpowiednio — o 3,7 omk USD i 1,7 miliona USD, co wynikato zzrg/ch
korekt, ktore indywidualnie byty nieistotne.

W skonsolidowanym zestawieniu wynikéw operacyjngelrok zakéczony 31 grudnia 2010 roku Spoétka:

- zwiekszyta koszty wlasne sprzegeo 8,8 miliona USD, gtéwnie na skutek przekgiwania pewnych przychodow ze sprzada
i kosztéw pierwotnie wtych w zwhzku z dziatalnécia zaniechaa w kwocie 5,6 miliona USD, a tak ugcia pewnych niegtych
zobowhzan i biernych rozliczé miedzyokresowych kosztéow w kwocie 1,5 miliona USD;

- zwiekszyta koszty sprzedy, koszty ogélnego zasdu i koszty administracyjne o 15,8 miliona USD,witde na skutek
przekségowania wydatkéw marketingowych w kwocie 4,1 mikodSD, przeksigowania dochodu ze sprzegianformatycznego
systemu dystrybucji (dziataldé zaniechana) w kwocie 3,5 miliona z kosztéw opgramh do dochodu z dziataléc
zaniechanej, gria nieugtych biernych rozliczé miedzyokresowych kosztow w kwocie 2,9 miliona USD padnia nalenosci
Z tytutu niepodlegajcego zwrotowi VAT w zwizku z powyszymi korektami i zaliczkami w kwocie 1,3 miliong&sD.

Poza tym w 2010 roku zrealizowaneméce kursowe w kwocie 3,5 miliona USD zostalytajw kosztach z tytutu odsetek, co
spowodowalo zawgenie zaréwno kosztéw z tytutu odsetek, jak i paaiysh przychodéw finansowych.

Poza opisanymi powigj korektami Spotka uwzetinita takze w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym innekiy, ktére
oddzielnie g nieistotne, zwjzane z odpisami niepodlegeggo zwrotowi VAT i czynnymi rozliczeniami gdzyokresowymi
kosztéw, ugciem rezerw na znane przeterminowane zapasy iyrenmozliczeniami mgdzyokresowymi pewnych pozostatych
kosztéw operacyjnych.

W rezultacie Komitet Audytu Zasidu Spotki stwierdzitze Spotka powinna przeksztat@woje skonsolidowane bilanse na dzie
31 grudnia 2011 roku i 2010 roku, a zakskonsolidowane zestawienia wynikéw operacyjng&bnsolidowane zestawienia zmian
w kapitale wiasnym i skonsolidowane zestawienig&pigvow piengznych za lata zakiwzone 31 grudnia 2011 roku i 2010 roku.

Poza opisanymi powgj bledami i nieprawidtowéciami Spo6tka uwzgidnita takze w przeksztalconym skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym inne korekty, ktogengeistotne oddzielnie a€znie, zwizane gtéwnie z niegfymi wczeniej
korektami stwierdzonymi w czasie spauizenia skonsolidowanych sprawoadaansowych na dzie31 grudnia 2011 roku
i 2010 roku. Poza tym Spotka zmienita pewne ujawigielotycace podatkéw dochodowych i odroczonych, zawarte wi®d6.

Wptyw korekt bedéw omoéwionych powsej na skonsolidowane bilanse, skonsolidowane zéstganwynikdw operacyjnych,
skonsolidowane rachunki przeptywéw pigmiych i skonsolidowane zestawienia zmian w kapitdsnym przedstawiono
w zahczonych tabelach (w tygtach, z wyjtkiem danych w przeliczeniu na jedakcg).
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Skonsolidowane zestawienie wynikéw operacyjnych -ek zakoiczony 31 grudnia 2011 roku

Rok zakaczony
Rok zakaczony 31 grudnia 31 grudnia 2011 roku
2011 roku Wartas¢ po
Wartos¢ wykazana Korekty przeksztatceniu
Przychody ze sprzeday $ 178260z $ (44 606) $ 17389¢
Podatek akCyZOWY .........cccceeevvviiiceiiininennnnn, (905015 (3415) (903130
Przychody netto ze sprzeday ....................... 877587 (48 021) 82%6€
Koszt whasny sprzeds...........ccccvvveeieeiinioen, 53821¢ (7 723) 5309t
ZYSK BrUtto ... 33936¢ (40 298) 29971
Koszty sprzedsy, koszty ogdlnego zaa[du
i koszty administracyjne... 270731 (8 556) 26217t
Zysk z aktualizacji wyceny ud2|alu
kapitalowego pozostagego poprzednio w
POSIAdaNiU ........cccvvvvvvriiiiiiicirerie e (7898 0 (7898
Odpis z tytutu utraty wart@i...........ccccceeeee.. 1 05781¢ 0 1 05781¢
Zysk / (strata) z dziatalndci operacyjne;...... (981283 (31 742) (1 01325
Przychody/(koszty) nieoperacyjne netto....
Przychody/(koszty) odsetkowe netto.......... (111 649) 1491 (110 158)
Przychody/(koszty) netto z pozostatej (139 952) 883 (139 069)
dziatalngci finansowej................cc.vueee
Zysk/(strata) netto na pozostatej dzialglrio
NICOPEIACYJNE] ..vvvvereeeeeeeeieiieeeveeeeereeeeeeas (17913 3 (17910
Zysk/(strata) przed opodatkowaniem,
kapitatem wlasnym w zysku netto z
inwestycji niepodlegapcych konsolidacii. (1250 79) (29 365) (128062
Podatek dochodowy............ccccvvvieiei i (32205 (3071) (35276,
Udziat w dochodzie/(stracie) netto podmiotéw
Stowarzyszonych ............vvevvvieiiiiennennnns (8814 868 (7946
Zysk/(strata) Netto ........ceeeevvvvirviviiirieemeeeene (1291816 (31 568) (1 32384
Zyskl/(strata) netto z dziatalndci na jedna
akcje zwykta, podstawowy.............c.eeeeeee. (1790) (0,49 (1834)
Zysk/(strata) netto z dziatalngci na jedna
akcje zwykta, rozwodniony.............c.c...... $ (1790) $ (044) $ (1834)
Pozostaly hczny zysk/(strata), po odliczeniu
podatkow:
Korekty z tytutu przeliczenia transakcji
WalutoWyCh ... (32336 3999 (28 33y
taczne zysKi/(Straty).......ccceevvevveeireeiiinenn, $ (1324152 $ (27 569 $ (135172}
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Skonsolidowany bilans — 31 grudnia 2011 roku

Aktywa obrotowe
Srodki pienkzne i ich eKWIWAIENLY ...........c.cevvieeeeieeeeeee e oo
Naleznosci pomniejszone o odpis tytutu nalenaosci watpliwych na dzié
31 grudnia 2011 roku w kwocie 23 112 USD (wéttarykazana)
i 24 510 USD (wart& po przeksztalCceniu) ............eeeveveeieiiiiccccniiiiinnes

Pozostate aktywa 0brotOwWe.............uvviicecce e
Odroczony podatek doChOdOWY.............euvieeeec e
Koszty emisji ZadtENIa ..........c..vvvieiiiiiieee et e e

AKtywa ODrotOWE FaZEML.....uuiiei it e
Wartcsci niematerialne i Prawne............uuuvviiimceeeeiiieie e
RTAT = U (o IR 111 12 USSP
SrOAKi trWaHE NETLO ......c.e.vevieireeiece ettt eemrs e

Odroczony podatek dochodowy, Netto.........cccccveveeeeeeeii i

Koszty emisji ZadtENIa .........cc.vuviiiiiiieeee e e s e e
Aktywa trwate przeznaczone do Sprzeyla............cccvevvviiiiiccceeeeieveeeeieiiians

Razem aktywa trwale............oooeiiiiiiii
F e YAV W = V4= 1 o RS
Zobowigzania krotkoterminowe

Zobowiazania z tytutu dostaw i USHUG .......eeevviiieeeeeeiiiieeee e

Kredyty bankowe i kredyty w rachunku BaEym .............cccoeeeeiiiiiicceeeneinns
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego.........cccueeveiviivvmeiciiieieeeen.
Zobowigzania z tytutu pozostatych podatkOw .........ceeeeeeeciiiiicereeieeeeeennnn.
Pozostate zarachowane zobaménia (rozliczenia mizyokresowe bierne)..
Krétkoterminowa czs¢ zobownzan z tytutu leasingu finansowego.............

Zobowigzania Krotkoterminowe razem...........ccooocueieeeniiniiiee e,
Dlugoterminowe zobowzania z tytutu leasingu finansowego....................
Dtugoterminowe zobowazania z tytutu Zamiennych Niepodpadkowanych
Papierdw DHINYCH ..........vviiiiiiiicce e ee e
Dlugoterminowe zobowzania z tytutu Niepodpogzlkowanych
Zabezpieczonych PapierOw DRych .........ccccccvvveieiiiiiiiceee e,
Dtugoterminowe rozliczenia railzyokresowe bierne .........ccccceeeeveeieescmmee
Odroczony podatek doChOdOWY.............vuvieeeec e
Zobowigzania i pozycje warunkowe (Nota 18)........cccccccceveevivvmmenniiiiinnenn.

Zobowigzania diugoterminOWe FazZem............ueieieeieaeiiiineie e
Kapitat wiasny
Akcje zwykte (warté¢ nominalna: 0,01 USD na jegliakcg; maksymalna
liczba akcji: 120 000 000; 72 740 302 akcje wyemdQoe i pozostage
LT 20 o] 1= U PSS
Kapitat ze sprzeds akcji powyzej ich wart@ci nominalnej...........ccccceeeeee.

(Niepokryta strata) / Nierozliczony wynik z latiabtych ...........cccccccin,

Zakumulowane pozostat@tzne ZYSKi.........c.ceeeeiviiiiiiviecee e
Minus akcje whasne po koszcie (246 037 akcji wedlgnu na dzie
31 grudnia 2011 roku i 31 grudnia 2010 rOKU) e ceveererrrersemmmmereereennes

Kapitat WhaSNY razem ...........coooiiiiiiiir e e

PaSYWa FOZEIM.....uiiiiii it e e aans s
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Stan na dzi@ 31 grudnia
2011 roku

Stan na dzie 31 grudnie
2011 roku
Wartas¢ po

Wartas¢ wykazana Korekty przeksztatceniu
$ 94410 0 94 410
466 317 (55 451 410 866
116 897 79z 117 690
16 982 (44% 16 538
20 007 01z 23020
8 455 (3 738) 4717
2962 0 2962
726 030 (55 827) 670 203
463 848 0 463 848
666 653 341 670 294
179 478 (2 818) 176 660
22 295 (807, 21 488
13 550 0 13 550
675 0 675
1346 499 16 1346 515
2072 529 (55 811 2016 718
. 144 801 (4) 144 797
85 762 0 85 762
8 766 841 9 607
188 307 1°0¢ 189 515
44 501 3707 48 208
1109 0 1109
473 246 5752 478 998
532 0 532
304 645 0 304 645
932 764 (675 932 089
2 027 (27) 2 000
92 945 (1817) 91128
1332913 (2 519) 1330394
727 0 727
1369471 0 1369471
. (1 131 568 (66 318) (1 197 884)
27 888 7274 35162
(150 0 (150
266 370 (59 044 207 326
$ 2072529 (55 811 2016 718




Skonsolidowane zestawienie przeptywow piegiinych — rok zakaiczony 31 grudnia 2011 roku

Rok zakaczony
Rok zakaiczony 31 grudnia
31 grudnia 2011 roku
2011 roku Wartas¢ po
Wartas¢ wykazana Korekty przeksztatceniu
Przeplywy pienigzne z dziatalngci operacyjnej kontynuowanej
ZYSKI(SIrata) MO0 ...veeceieiiiee st erriee et st smmem st s e e e e nrae e $ (1291816, (31568, (1323384,
Korekty w celu uzgodnienia zysku / (straty) netjarzeptywami piergznymi netto
z dziatalngci operacyjne
YN0 1011774 To] - NSO POUSPRNE 19718 0 19718
Odroczony podatek dochodowy........... 35533 1273 36 806
Niezrealizowane (zyski)/straty kurso 13¢72¢ (883 13€84E
Wydatki na opcje 'WartGCi gOAZIWE...........ccevvverieeesirmiiesieesieee e 260t 0 260t
Udziat w (zysku)/stracie w spétkach stowarzyszonych 8814 (868 7 946
Zysk z aktualizacji wyceny udziatu kapitatowego pstapcego poprzednio w
o0 1T =T = PRSP PRSP (7898 0 (7898
Odpis z tytutu Utraty WarBi ..........ccoeveeeriereiience e e e 1057 819 0 1057 819
Utrata wartéci dotycaca aktywow przeznaczonych do sprzada................... 7 355 0 7 355
Pozostate pozycje NIEPIGANE..........ccoii it 4074 271 4 345
Zmiany stanu aktywow i zobowdan dziatalndgci operacyjnej:
NAIEZNOSCI ...ttt e rene s 60 604 14 002 74 606
-1 o T LU (2857) (4556, (7413
Rozliczenia midzyokresowe czynne i inne aktywa obrotowe. (115) (2242, (2357,
Zobowigzania z tytutu dostaw i USHIQ ........cceiieeceeeceieereee e, (6773 23292 16 519
Pozostate zarachowane zobamdnia (rozliczenia nedzyokresowe
bierne) i pozostate :bowiazania (vtym podatki ...........ccoveiiiinnnen. 2 96¢ 150€ 4474
Przeplywy pieniezne netto z dziatalndci operacyjnej kontynuowane;...................... 29 759 227 29 986
Przeplywy pieniezne z dziatalndci inwestycyjnej kontynuowanej
NabyCieSrodKOW trWalyCl............ooviiiiiieeccc e rme e e (15075, (19) (15094,
Wplywy ze zbycia majku trwategc...........ccccceneeee 511 0 511
Nabycie wartéci niematerialnych prawnych (693) 0 (693)
Nabycie ZnakOW tOWArOWYI ...........ccceiiiriieie et emmeme e (17473, 0 (17473,
Przejcie spétek zalmych, pomniejszone o przgp srodki pienkzne (24124) 0 (24124
Przeptywy pieniezne netto z / (wykorzystane w) dziataln€ci inwestycyjnej
(0] 0187 UL 1T T = USRS (56854, (19) (56873,
Przeptywy pieniezne z dziatalndci finansowej kontynuowanej
Zaciagnigcie kredytow bankowych i kredytéw w rachunkuagym.............cccccocueeee. 57 512 0 57512
Sptata kredytéw bankowych, kredytéw w rachunkudgigm i innyct ... (47417, 0 (47417,
Zmniejszenie zobowkan z tytutu krétkoterminowych umoéw leasingu finansgwe.... (76) 0 (76)
ZrEalIZOWANE OPCIE ...neieieieeieie et emeemeee sttt e st e steesee et e tees e sae e ee s remmnnt e e e s s re e beeneeane 72 0 72
Przeptywy pienigzne netto z dziatalndci finansowej kontynuowanej.............cc.e..... 10 091 0 10 091
Rdéznice kursowe dotyege salda otwarci&odkow piengznych..........occcvvveiiviineenn. (10910; 0 (10910;
Zmiana stan¥rodkow pientznych Netto ........ccocvevvvciniiiine e e (27914 208 (27706,
Srodki pienizne i ich ekwiwalenty na pogiek okres) 122324 (208 12211€
Srodki pieni ¢zne i ich ekwiwalenty na koniec okres 9441C 0 9441C
Dodatkowe informacje o dziatalndci inwestycyjnej niezwazanej z przeptywami
pienigznymi
Akcje zwykte wyemitowane w zweku z inwestycjami w spotki zatae ..................... 23174 0 23174
Uzupetniajace informacje na temat przeptywéw piengznych
OdSEtKi ZAPIACONE ..ot ereee et e e ne e e nr e 103 836 0 103 836
Podatek dochodowy zaptacc $ 513¢ 0 $ 513¢

Skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale wiasnys 31 grudnia 2011 roku
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Stan na dzie

Stan na dzig 31 grudnie

2011 roku
31 grudnia 2011 roku Wartas¢ po
Wartas¢ wykazana Korekty przeksztatceniu
AKCIE ZWYKIE ...ttt ettt ettt sttt ettt e b et et ebe s sre e s s be s enae s $ 727 $0 $ 727
AKCIE WHASNIE ...t ettt sttt e s e s (150) 0 (150)
Kapitat ze sprzedsy akcji powyzej ich wartgci nominalne 136£471 0 136€471
NIEPOKIYIA SIFAL.....iiivieiieeiieecie et (1131566, (66318, (1197884
Zakumulowane pozostatedzne zyski 27 888 7 27¢ 35 16:
Razem $ 266 370 ($ 59044 $ 207 32¢
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Skonsolidowany bilans — 31 grudnia 2010 roku

Aktywa obrotowe

Srodki pienkzne i ich ekwiwalenty
Naleznosci pomniejszone o odpis! tytutu nalenosci watpliwych w kwocie
20 357 USD (wart& wykazana) i 20 863 USD (wakibpo

przeksztatceniu)

Rozliczenia midzyokresowe czynne i inne aktywa obrotowe..................
Odroczony podatek dochodowy
Koszty emisji zadtzenia
Aktywa obrotowe razem
Wartacsci niematerialne i prawne netto

Wartasé firmy netto

SrOAKi trWaHE NETLO ......c.e.vevieiieeceie ettt eeemas et
Odroczony podatek dochodowy
Inwestycja w podmioty stowarzyszone wykazana mepydw wiasnéci
Koszty emisji zadtzenia
Aktywa trwate przeznaczone do sprzegla
Razem aktywa trwate
AKEYWA FAZEIM .ottt ee e ete et e e e e e e s s ee et ae e aeaeeeeesesnnnnneens

Zobowigzania krotkoterminowe

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug
Kredyty bankowe i kredyty w rachunku bigym
Zobowiazania z tytutu podatku dochodowego
Zobowiazania z tytutu pozostatych podatkéw
Pozostate zarachowane zobawénia (rozliczenia mdzyokresowe bierne)..
Krétkoterminowa cgs¢ zobowhzan z tytutu leasingu finansowego.
Wynagrodzenie odroczone

Zobowigzania krotkoterminowe razem
Dlugoterminowe zobowzania z tytutu leasingu finansowego.
Dtugoterminowe zobowizania z tytutu niepodpogdkowanych papieréw

Lo 1174 0|/ o o SRS
Dtugoterminowe rozliczenia railzyokresowe bierne
Odroczony podatek dochodowy

Zobowigzania diugoterminowe razem

Kapitat wiasny

Akcje zwykte (warté¢ nominalna 0,01 USD na jegliakcg, maksymalna
liczba akcji: 120 000 000; wyemitowana liczba akgjidzié 31 grudnia

DIAWNE MEHO ..o crrcrsererensorrreni 627 342

2010 roku i 31 grudnia 2009 roku — odpowiednio 73@ 670

i 69 411 845 akcji)
Kapitat ze sprzeds akcji powyzej ich wartgci nominalnej
ZYSK NIEIOZIICZONY ...eviiieieieee ittt e e e e e e e e e s s s e enensee e e eeaeaeeeeeaanns
Skumulowane pozostatedzne zyski dotyczce dziatalnéci kontynuowanej.
Minus akcje wtasne po koszcie (246 037 akcji weditagiu na dzie

31 grudnia 2010 roku i 31 grudnia 2009 rOKU) e «eveeverrrensemmmereereennns

Kapitaty wlasne razem
PaSYWA FOZEIM.......ii i e e e e s
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Stan na dzie 31 grudnie
2011 roku

Stan na dzig 31 grudnic

2010 roku
Wartas¢ po

.......................................................... 114 958

Wartas¢ wykazana Korekty przeksztatceniach
$ 122324 $(208) $ 122116
478 379 (45 211) 433 168
93678 (1801 91874
35202 (1 448) 33754
80 956 0 80 956
2739 0 2739
813 278 (48 671) 764 607
0 627 342
1450 273 Z1s 1452 986
192 863 (2 983) 189 880
44 028 0 44 028
243 128 (118 243 010
16 656 0 16 656
8614 0 8614
2582 904 (388 2582516
3396 182 (49 0959 3347123
(22 118) 92 840
45 359 0 45 359
5102 60€ 5708
182 232 111 182 343
55 070 2831 57 901
758 0 758
5 000 0 5000
408 479 (18 570) 389 909
1175 0 1175
1250 758 0 1250 758
2572 19t 2767
168 527 791 169 318
1423032 98¢ 1424018
708 0 708
1343639 0 1343639
160 250 (34 750) 125 500
60 224 3275 63 499
(150" 0 (150"
1564 671 (31 475 1533 196
$ 3396182 $ (49059 $ 3347123




Skonsolidowane zestawienie wynikéw operacyjnych zak zakonczony 31 grudnia 2010 roku

Rok zakaiczony

Rok zakaczony 31 grudnia
31 grudnia 2010 roku
2010 roku Wartas¢ po
Wartas¢ wykazana Korekty przeksztatceniu
Przychody z€ SPIzedaly...........cccouveeeiieeiiie ettt $ 1573702 $ (10602) $ 1563100
Podatek akCYZOWY .......cvviiiiiiiiieie et (862 165) 119¢ (860 969)
Przychody Netto ze SPrzeday ............ooociuuiiiiiiiiiieeee et 711537 (9 406) 702 131
KOSZt WHESNY SPIZEAF .......coi ittt a e 383671 879C 392 461
ZYSK BIULO oot 327 866 (18 196) 309 670
Koszty sprzeday, koszty ogdlnego zagdu i koszty administracyjne.......... 219 609 1802 235412
Odpisy z tytutu utraty Wark@i............oeeevereeeeeeeeieiiieeieceeeee e e e 131 849 0 131 849
Zysk / (strata) z dziatalNGCi OPEracyjNe)........cuveveieveeeereiiiiimiiiiieeeeeen (23 592 (33 999) (57 591)
Przychody/(koszty) nieoperacyjne netto
Koszty z tytutu odsetek, NeO .........oeiiiiiiiieiie e (104 866) H41 (101 325)
Przychody/(koszty) netto z pozostatej dziatabidinansowej...................... 6773 (3749) 3024
Pozostate koszty dziatalf@ nieoperacyjnej Netto ............ccevvvvrccemerninnnens, (13 572) (307, (13 879)
Zyskl/(strata) przed opodatkowaniem i udziatem w zylau netto

z inwestycji niepodlegajcych konsolidacji............ccceeveeiiiiiiniineeennnnee. (135 257) (34514 (169 771)
Podatek dOChOUOWY .......ccoeiiiiiiiiieee et e e e e s reeeer e e ae e e e e s e 28 114 (1 397) 26 717
Udziat w dochodzie/(stracie) netto podmiotow stawyaronych................... 14 254 (868 13 386
Zysk/(strata) z dziatalnasci kontynuowanej (92 889) (36 779) (129 668)
Dziatalna¢ zaniechana
Zysk/strata z dziatalrégi spotek dystrybucyjnych ..........ccoooovveememeceeeeeenn, (11 815) 3B7: (8 442)
Podatek dOChOUOWY ........ooiiiiiiiiiiie sttt 37 0 37
Zyskl/(strata) z dziataInG&ci zanieChanej............ccccovcvveeeiiioemmee e (11 78) 337z (8 405)
ZYSK/(Strata) NELO.........ceeiiiiiiiieeiiie et (104 667) (33 406) (138 073)
Zyskl/(strata) z dziatalréoi kontynuowanej na jedrakci zwykla, podstawowy (132 (0,53 (1,85)
Zysk/(strata) z dziatalrgi zaniechanej na jedrakci zwykla, podstawowy. 017) 0,05 (012
Zyskl/(strata) netto z dziataIndgci na jedna akcje zwykta, podstawowy...... (149) (048) (1.97)
Zysk/(strata) z dziatalrgi kontynuowanej na jedrakci zwykla,

FOZWOANMIONY ... uviiiiieiiiiie ettt e e e e e et e e e e et ae e e e et beee e enbreaeeeans (1.32) (0,53) (1.85)
Zysk/(strata) z dziatalrgi zaniechanej na jedrakci zwykta, rozwodniony:., (017) 0,05 (012
Zysk/(strata) netto z dziatalndci na jedna akcje zwykta, rozwodniony..... $ (149) $ (0,49 $ (197)
Pozostaly hczny zysk/(strata), po odliczeniu podatkow:

Korekty z tytutu przeliczenia transakcji walutowych........................ (63 086) 1931 (61 155
L Tord 0 W4 Y2 (L (S = 11 RSP R $ (167753) $ (31475 $ (199 223
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Skonsolidowane zestawienie przeptywow pieginych za rok zakaiczony 31 grudnia 2010 roku

Przeptywy pieniezne z dziatalndci operacyjnej kontynuowanej

ZYSK/(SIIAta) NETO ...eeieieieieeeeie ettt ettt et s a e e s e et ome e e e e teeneas

Korekty sktadaice sk na r@&nice pomiedzy zyskiem / (stra) netto a przeptywami

pienigznymi netto z dziataln@i operacyjne
(Zysk)/strata netto z dziatalém zaniechanej
AMOIYZACIA ..t
Odroczony podatek dOChOO. ..........cociiiiiiiiiie e e
Niezrealizowane (zyski)/straty KUISO........ccocceiiiriieiieime e
Koszt splaty zadlEnia .........ccooceeiiviiiieiie et eeeemeec e
Wydatki na opcje wartdici godziwe
Dywidendy otrzyman
Udziat w (zysku)/stracie w spétkach stowarzyszonych......................
Odpis z tytutu utraty Wark@i ..........ccceeveeeiieeieeiiee e eeeseeseee e mmeee e
Pozostate pozycje NIEPIGANE...........cccveeiiveeiie e eeeaeas
Zmiany stanu aktywow i zobowzan dziatalngci operacyjnej..
NAIEZNOSCI ..ot e e

Pozostate zarachowane zobaménia (rozliczenia ngdzyokresowe
bierne) i pozostate zobogAaNIc...........ceevveiiieiiiiie e

Przeptywy pienigzne netto z dziatalndci operacyjnej kontynuowane.....................
Przeptywy pienigzne z dziatalndgci inwestycyjnej kontynuowanej
NabyCieSrOdKOW trWalYCl........cc.oiiiieiiieiie e rmenr e eeae
NabyCie ZNaKOW LOWAIOWY ! .......cciiuieiiieiiieeieeiniie e sstee e siee s seesnseeestaeete e ne e s nseesneen
Zmiany stanudrodkOw pien¢znych o ograniczonej nitiwosci dysponowania............
Zbycie SPOIEK ZaBYCN ........ocviiiiece e e
Przegcie spotek zalenych, pomniejszone o przgg srodki pienkzne
Przeptywy pienigzne netto z / (wykorzystane w) dziataln€ci inwestycyjnej
KONEYNMUOWEINE]. .....eeiieeitie ettt st e e st st e et e st e s steeerte e s naeesnneeanseesnbeens
Przeptywy pienigzne z dziatalndgci finansowej kontynuowanej
Zaciagniccie kredytow bankowych i kredytow w rachunkuZa@ym..............ccccevvevens
Sptata kredytow bankowych, kredytéw w rachunkuzdggm i innyct ...
Sptata zadlzenia dtUGOtErMINOWEGO .......c.oiiiiiiiii e e
Zadtuzenie netto z tytutu Niepodpam@kowanych Zabezpieczonych Papierow
[0 Yo TSP UPP P
Ptatngci z tytutu Niepodporadkowanych Zabezpieczonych Papierow it ...........
Zmniejszenie zobowran z tytutu krétkoterminowych umoéw leasingu finansawe....
Zwiekszenie zobowazan z tytutu krotkoterminowych umoéw leasingu finansow........
Transakcje Z UAZIAHOWCA .......cc.eevueeiiieiiie ettt srte e ee e s
ZrEalIZOWANE OPCIE ...veeieieeieeie et emeeeeee sttt e et e s teesee et e stees e saeesbe s iemmnne e ee s e s re e neeneeane

Przeptywy pienigzne netto z dziatalndci finansowej kontynuowanej.............cc.c.....
Przeptywy pienigzne z dziatalngci zaniechanej

Przeptywy piengzne netto dziatalngci operacyjnej zaniechar.........c.cccccevvevvvernnenn
Przeptywy piengzne neto (wykorzystane) dziatalngci inwestycyjnej zaniechar ......
Przeptywy pienjzne netto z dziatalrioi finansowej zaniechanegj.................ccommmmenn.

Przeptywy pienigzne netto z dziatalndci zaniechanej...........ccoceeveeveccini e ienennen,

Korekta w celu uzgodnienia zmiany stamadkow piengznych z dziatalnéci
ZANMIECNAN. ...ttt et

Rdéznice kursowe dotyege salda otwarcigrodkow piengznych

Zmiana stan¥rodkow pientznych Netto ........coovevveciniiiine e e

Srodki pienizne i ich ekwiwalenty na pogk OKIres!.............c.oocuvveveeevceesreeeesieens

Srodki pieni gzne i ich ekwiwalenty na KonieC OKIes ............co.ovoveuvveeecceeeeeeverennas

Rok zakaiczony

Rok zak@czony 31 grudnia
31 grudnia 2010 roku
2010 roku Wartas¢ po
Wartas¢ wykazana Korekty przeksztatceniu
$ (104667 $ (33406 $ (138073
11778 (3378 8 405
16 947 0 16 947
(4159)) 791 (40800)
(2911 0 (2911
14114 0 14114
320¢€ 0 320¢€
1085¢ 0 1085¢
(14 254 868 (13 38%
131 849 0 131 849
21970 3373 25343
(19 812 45211 25399
(5 82¢€) 1804 (4024
518 1448 1966
5243 (22 11y (16 874
(56 807) 667C (50137)
(29 386 1269 (28 11y
(6199 0 (6 193
(6 000) 0 (6 000)
481 419 0 481 419
124 160 0 124 160
(13E964) 750C (12€ 464)
457 421 7 500 464 921
63 853 0 63 853
(174 251) 0 (174 251)
(19 099 0 (19 098
67561 0 67561
(367954) 0 (367954)
0 (509 (501)
97¢ (97€) 0
750C (7 500) 0
3 550 0 3 550
(417 863 (8977 (426 840
280¢€ 0 280¢€
(330 0 (330
100 0 100
2576 0 2576
(2576€) 0 (2576
(14 28} 0 (14 287
(4 119 (209 (4323
12€ 43¢ 0 12€ 43¢
122324 (209) 12211¢€




Dodatkowe informacje o dziatalndci inwestycyjnej niezwazanej z przeptywami

pienigznymi
Akcje zwykte wyemitowane w zwrku z inwestycjami w spotki zatae

Uzupelniajace informacje na temat przeptywéw piengznych

OdSEti ZAPHACONE ...ttt
Podatek dochodOwy Zaptacony ..............ccemieeieeieieenee e seemeee e see e e e,
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Rok zakaiczony

Rok zak@czony 31 grudnia
31 grudnia 2010 roku
2010 roku Wartas¢ po
Wartas¢ wykazana Korekty przeksztatceniu
41344 0 41344
111 535 0 111535
$ 29544 $0 $ 29544




Skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale wiasnysm 31 grudnia 2010 roku

Stan na dzig Stan na dzig 31 grudnic
31 grudnia 2010 roku
2010 roku Wartasé¢ po
Wartas¢ wykazana Korekty przeksztatceniach
AKCIE ZWYKEE ..ottt et e e st e e e e be e e e e $ 708 $0 $ 708
F o[ = L] 1= PR (150 0 (150
Kapitat ze sprzedsy akcji powyzej ich wart@ci nominalnej...........ccccceee..... 1343639 0 1343639
ZYSK NIEIOZIICZONY ...eeiiiieie ittt eeeae e ee e e e e e 160 250 (34 750 125 500
Skumulowane pozostatedzne zyski dotyczce dziatalnéci kontynuowanej. 60 224 3275 63 499
RAZEML. .t et e et e et e et e $ 1564671 $ (314735 $ 1533196

3. Przejecia
Przegcie Russian Alcohol

4 lutego 2011 roku zgodnie z umaw dnia 9 listopada 2009 roku z Kylemore Intermadidnvest Corporation (,Kylemore”),
posrednim akcjonariuszem mniejsoiowym Grupy Russian Alcohol (,Russian Alcohol”p&ka wyptacita kwog 5 milionéw USD
w ramach ostatecznego rozliczenia pgeigj Russian Alcohol.

Przegcie Grupy Whitehall

7 lutego 2011 roku Spétka zawarta ostateaddmowe Kupna Sprzedegy Akcji i umowe dotyczica praw do rejestracji zgodnie
z warunkami uzgodnionymi przez strony dnia 29 pstila 2010 roku. Zgodnie Z imowa miedzy innymi — na okrdonych w nigj
warunkach i z zastrzeniem jej postanowie— otrzymal§my 20% udziat ekonomiczny i 51% udziat glaj prawo gtosu w Grupie
Whitehall (,Whitehall”), ktére nie stanowity wczeriej naszej wtasniei, a take globalne prawa wtaska intelektualnej do marki
Kauffman VodkaW zamian zaptac8imy taczne wynagrodzenie w kwocie 93,2 miliona USD, w ti/i5 miliona USD za prawa
wiasndci intelektualnej do markKauffman Vodka

Spéika ugta wynagrodzenie warunkowe reprezentej warté¢ godziwg prawa udzielonego Markowi Kauffmanowi
w charakterze zabezpieczenia ceny akcji do daggteicji. Ugto wsepna wartas¢ godziwa tego wynagrodzenia warunkowego
w kwocie 1,7 miliona USD na daprzegcia. Wynagrodzenie to zostalo rozliczone w marcuil2@ku poprzez dokonanie przez
Spoétke ptatnaci w kwocie 0,7 miliona USD w gotéwce i wydanie dikbwych 938 501 akcji na rzecz Marka Kauffmana.

W wyniku tej transakcji Spétka nabyta petkontrok w odniesieniu do praw gtosu i kontgagdkonomicza nad Grup
Whitehall i zmienita ujcie kstgowe swojego udziatu w Whitehall z metody praw wtgsi na konsolidagj, poczynaic od 7 lutego
2011 roku.

Whitehall naley do wiochcych importeréw i dystrybutoréw win i wyrobéw spimgowychpremiumw Ros;ji. Jestemy
przekonanize to przegcie zapewni Spotce istatrbaz: dla dalszej ekspansji i uzyskania oczekiwanegktefeynergicznego
z polkiczenia dziatalngci Spotki | Whitehall na rynku importowym w RosWartas¢ firmy wynikta z przegcia Whitehall mana
przypis& zapewnionej przez Whitehall miwosci uzyskania przez nas pozycji wigetgo importera wyrobow spirytusowych na
rynku rosyjskim.

Szczegoétowe informacje o wast godziwej przekazanego wynagrodzenia przedstawiotebeli ponte;j:

STOAKI PINEZNE ...t s n e $ 6910¢
AKCjE ZWYKIE .. e 22101
Wynagrodzenie WarUnNKOWE ................ce.s e eeeeeeeessssssnsnnnnneses mmnns 197¢€
Razem wartca¢ godziwa przekazanego wynagrodzenia 9318¢
Minus: warté¢ praw wiasnéci intelektualnej do markKauffman

VOOKAL ...t e (17 473)
L aczne wynagrodzenie zaptacone za pozostate akcje Wétiall ........ $ 7571c
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Wartas¢ godziwa aktywdw netto nabytych w zwku z przegciem Whitehall, w dacie przgjia przedstawia gj jak
ponizej:

Whitehall

AKTYWA
Srodki pienkzne i ich ekwWiwalenty .............c.ccoveveveveeeeseeeeeveeeenn 16 190
NAIEZNOSCI ... 51 263
ZAPASY ittt e 30 700
POOALKI ...ttt e 577
Rozliczenia midzyokresowe czynne i inne aktywa obrotowe...... 12 916
Rzeczowy magteK trwaly .........ccooveiiiiciiiee e 869
Wartosci niematerialne i prawne ..........oocceevvmemieieieeeee e 8723
Inwestycje w podmioty stowarzyszone ujmowane mefordw

{2 = T L Y of U 17 871
Aktywa razem $ 139 109
ZOBOWIAZANIA
Zobowigzania z tytutu dostaw i USHUQ..........evveiieeeenieieiiiiiiiiinn, 38 887
Kredyty bankowe i kredyty w rachunku bigym...............cccvvveene. 27 835
POALKI ... 4 325
Odroczony podatek dOChOdOWY .........cccceiieeeeeeeeeiiiiiiiieeee e 13
Pozostate zarachowane zobaxénia (rozliczenia mdzyokresowe

DIEINE) ... ——————— 12 811
Zobowigzania razem $ 83871
Identyfikowalne aktywa i zobowigzania netto $ 55238

Kwote wartaici firmy ujeta w dacie przejcia wyliczono w nagpujacy sposoéb:

Wartos¢ godziwa udziatu posiadanego WEEE) ................cccevvveeee. $ 250 156
Wynagrodzenie zaptacone za pozostate akcje Whitehal............ 75713
Minus: Identyfikowalne aktywa i zobowZania netto...................... (55 238)
Warto$¢ firmy z przejeCia........cuvveeeriiiieiiiiiiiiie e $ 270631

Spotka ugta jednorazowy zysk z aktualizacji wyceny udziahpkatowego pozostatego poprzednio w posiadaniu
w kwaocie 7,9 miliona USD w oparciu o model zdyslawmanych przeptywow piegknych z nasfpujacymi zatl@eniami:
(i) stopa dyskonta — 11,13%, (ii) stopa wzrostuteéai koncowej — 3,5%, (iii) premia za kontkpl 10%. Oszacowaliny stopy
wzrostu poprzez projekeprzeptywdw pieniznych na podstawie szczegétowegecdmletniego planu.

Tabela poniej przedstawia niezbadane wyngiio formadziatalngci operacyjnej Spétki za okresy roczne zakaone
31 grudnia 2011 roku i 2010 roku. Niezbadane wypiki formadziatalnGgci operacyjnej uwzghdniaja przejcia dokonane
przez Spotl, tak jakby miaty one miejsce 1 stycznia 2011 roR010 roku. Niezbadane wynigro formadziatalngci
operacyjnej przedstawiono po dokonaniu pewnychktareytutu amortyzacji, amortyzacji odroczonyctsktdw finansowania,
kosztéw z tytutu odsetek od finansowania pgeig i powkzanych skutkow podatkowych. Niezbadane wypild forma
dziatalngci operacyjnej opierajsie na dosgpnych obecnie informacjach i pewnych zagniach, ktére zdaniem Spotkj s
zasadne w istniggych okolicznéciach. Niezbadane wynikiro formadziatalngci operacyjnej nie majna celu przedstawienie
wyniku dziatalngci operacyjnej, jaki Spotka agjnetaby, gdyby powysza transakcja faktycznie ngsita w takiej dacie lub na
pocztku wskazanego okresu, ani nie odzwierciedgtuacji finansowej Spoétki lub wyniku jej dziatakti operacyjnej w
zadnej przysztej dacie ani zaden przyszty okres.
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Rok zaka@czony 31 grudnia

2011 2010
(niezbadane, po (niezbadane, po

przeksztalceniu, patrz Nota 2)przeksztalceniu, patrz Nota 2)

Przychody netto ze Sprzega............ccocoovreresennns $ 836 061 $ 887938

ZYSKNETO ..eeeiiiiiice e (1323 667) (120 254)

Dane dotyczce zysku netto w przeliczeniu na jedn

akcie:
Zysk podstawowy na jedrakci zwykta................... $ (18,34) $ (1,72)
Zysk rozwodniony na jedinakcg zwykfa................... $ (18,34) $ (1,72)

Przychody netto ze sprzeda zysk netto Whitehall za okres od daty pez& (7 lutego 2011 roku) do 31 grudnia
2011 roku wyniosty, odpowiednio, 154,6 miliona US®0 miliona USD.

Kauffman Vodké#o jedna z wiodcych wédeksuper-premiunw Rosji, oferowana szeroko w luksusowych restgacic
hotelach oraz u najekszych klientéw. Marka ta jest tak eksportowana do klientéw z najisgej grupy w ponad 25 krajach.
Cena nabycia praw whaséw intelektualnych do markfauffman Vodkaostata ujta jako oddzielny element tej transakcji,

a alokacji jej wartéci godziwej dokonano w oparciu 0 model zdyskontoyeanprzeptywow pieriznych z naspujacymi
zalazeniami: (i) stopa dyskonta — 11,13%, (ii) stopaagtu wartéci koncowej — 3,0%. Oszacowatny stopy wzrostu poprzez
projekcg przeptywow piergznych na podstawie szczegétowegedpletniego planu. Transakcja ta zostata potrakt@njako
nabycie wartéci niematerialnej i prawnej o nieokienym okresie ayteczngci. Spétka uznajeze markakKauffman Vodka
cieszy s¢ dlugoterminowym uznaniem jako lider rynku lub meaxkwysokiej rozpoznawaléa w segmencie wysokim,

0 wysokich cenach w Rosji. Spotka ma dtugoterminstwategt zwiazar z ta mark i jest przekonanae Kauffman Vodka
ma znacza wartas¢ w kontelécie dalszej dziatalnei Spotki w segmencie wysokim i w zygku z tym, stanowi wany czynnik
przyciagajacy i utrzymupcy klientdw. Bionc pod uwag strategé rozwoju Spoétki zwazam z wykorzystaniem markKauffman
Vodka stwierdzonoze Spétka nie planuje wycofania tej marki w najbliej przysztéci. W zwiazku z powygszym, ustalikmy,
ze markaKauffman Vodkdedzie generowaprzeptywy pienzne przez czas nieoldleny i dlatego przyjlismy, ze okres
uzyteczndci tej marki jest nieokrdony.

4. Wptyw ASC Temat 810 na ugcie grupy Whitehall

W czerwcu 2009 roku Rada ds. Standardéw Rachund@woStanach Zjednoczonych (FASB) wydata nowe witye
dotyczice podmiotéw o zmiennych udziatach. ASU 2009-17nKalidacje” (Temat 810) ,Usprawnienia sprawozdawcizo
finansowe] przedsbiorstw zaangaowanych w podmioty o zmiennych udziatach (,VIE"){provements to Financial
Reporting by Enterprises Involved with Variableshatst Entitieg“VIE”)) zmienit obowiazujace wytyczne zobowizujace
przedsgbiorstwo do przeprowadzenia analizy w celu ustaleczy udziat zmienny lub udziat przeglsiorstwa zapewnia mu
udziat finansowy dagy prawo kontroli w podmiocie o zmiennych udziatadistalenie, kto dokonuje konsolidacji VIE opiera
sie na dwoch wymaganiach: (i) kto ma uprawnienia dogpmowania gtéwnych decyzji; oraz (ii) kto ma obarak
pokrywania strat lub prawo do otrzymywania k@@ VIE, ktére mogtyby b§ potencijalnie istotne dla VIE. 2di jedna
strona ma te uprawnienia i ten obarék jednoczéie, konsolidacji dokonuje ta strona. Uprawnieratez od tego, kto
kontroluje decyzje, jakie w najekszym stopniu wplywajna dziatalné¢ gospodarcg podmiotu.

ASU 2009-17 obowizuje Spoétk od 1 stycznia 2010 roku. Ze wzdl na zmiag ASC Temat 810, w tym zmian
definicji ,kontroli”, a takze poniewa biezaca kontrok nad dziatalnécia przekazano CEO: Markowi Kauffmanowi, a zakres
dziatan, ktore Spotka mze nadzorowd, jest ograniczony, Spotka zmienita metadecia 49% udziatu zapewni@jego prawa
gtosu w Grupie Whitehall z konsolidacji na metgataw wtasnéci.

Przyjccie wymaga ASC Temat 810 spowodowato na dzRl grudnia 2009 roku ohikie netto aktywéw o 108 milionow
USD, zobowizan 0 85 milionéw USD i udziatu niedggego kontroli o 23 miliony USD. Na dzi€81 grudnia 2010 roku Spotka
pozostawata w posiadaniu 50% gtoséw minus jedes gaz 80% udziatu ekonomicznego w Whitehall. Sgékmve
informacje o przejciu Whitehall przedstawiono w Nocie 3.

5. Dziatalnas¢ zaniechana

Dla celéw sprawozdawczoi finansowej przeanalizowdiny wymagania zasad rachunkawbprzyjetych w Stanach
Zjednoczonych (US GAAP) (gtéwnie ASC 360-10 PP&ESC 205-20 ,Prezentacja sprawozdania finansoweigaZpalgsmy,
ze poczynajc od 31 marca 2010 roku, dziatabdalystrybucyjna Spotki spetnia wymagane kryteriaedlane w tych
standardach i w zwzku z tym spotki dystrybucyjne, jak opisano paajj naley przedstawd jako przeznaczone do sprzeya
i jako dziatalné¢ zaniechaa. Ustalenia te nie ulegisadnym zmianom w kolejnych okresachdo daty transakcji sprzeda—
2 sierpnia 2010 roku.
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Dnia 8 kwietnia 2010 roku Sp6tka — poprzez swt)0% spoétk zalezna Carey Agri International Poland Sp. z o.o0.
(,Carey Agri”) — zawarta Umow Przedwstpna Sprzeday Udziatéw (,Umowa Przedwsgpna”) z Eurocash S.A. (,Eurocash”),
zgodnie z ktdx (i) Spétka wyrazita zgogina sprzedawszystkich udziatéw w Astor Sp. z 0.0., Dako-GalRareedsibiorstwo
Handlowo Produkcyjne Sp. z 0.0., Damianex S.A.j&ks Sp. z 0.0., Miro Sp. z 0.0., MTC Sp. z aMulti-Ex S.A., Onufry
S.A., Panta-Hurt Sp. z o.0., Polskie Hurtownie Al&b Sp. z 0.0., Premium Distributors Sp. z o.ozdelstbiorstwo
Dystrybucji Alkoholi ,Agis” S.A., Przedsbiorstwo Handlu Spgywczego Sp. z 0.0. i Saol Dystrybucja Sp. z 0.0.,
stanowicych 100% spétek dystrybucyjnych Spotki w Pols@rzecz Eurocash, a (i) Eurocash wyrazita zgua zaptat
tacznego wynagrodzenia w kwocie 400 miliondw ztotpatskich (137 milionéw USD) gotoévakpo odliczeniu zadienia
i srodkOw pienéznych, z zastrzeeniem potencjalnej korekty ceny f@i taka ledzie) i uzyskania zgody polskich wtadz
antymonopolowych (,aczne Wynagrodzenie”).

2 sierpnia 2010 roku Spotka zamkm sprzeda 100% swojej dziatalnii dystrybucyjnej i zgodnie z postanowieniami
Umowy Przedwsipnej taczne Wynagrodzenie zostato zdeponowane na rachaagttzeonym i miato by zwolnione po
wytaczeniu zabezpieczenia przez Eurocash; #dyw razie 75% hcznego Wynagrodzenia miato bgrzekazane Spotce po
uptywie 90 dni od daty zamkgtia transakcjiSrodki z rachunku zastrzenego zwolniono 23 wrzaia 2010 roku.

Poza tym 8 kwietnia 2010 roku Spotka zawarta¢aldmowve Dystrybucyjm ze spétls Eurocash, zgodnie z ktor
Eurocash tdzie przez sz¢ lat dystrybuowa portfel marek Spétki i marki importowane do Polski zasadzie wytzndci.

W ciagu roku zakéczonego 31 grudnia 2010 roku Spotketaujodpis z tytutu utraty wargai w kwocie 80,8 miliona PLN
(28,2 miliona USD) w odniesieniu do wastd firmy w zwiazku ze sprzeda spoétek dystrybucyjnych. Wyniki spotek
dystrybucyjnych ujto w wynikach z dziatalnii zaniechanej po odliczeniu opodatkowania, za st¥iy okresy przedstawione.

Jak wspomniano wcgeiej, dnia 2 sierpnia 2010 roku Spotka zartlrtransakaj sprzeday 100% swojej dziatalriwi
dystrybucyjnej w Polsce na rzecz Eurocash SA za zakupu wynosga 378,6 miliona PLN (124,2 miliona USD) gotowvgo
odliczeniu zadzenia isrodkéw piengéznych, po wszystkich korektach ceny. Zgodnie z tapehizej w wyniku zbycia w roku
zakaiczonym 31 grudnia 2010 roku Spoétka zrealizowatk zgssprzeday w kwocie 35,2 miliona USDdualacy réznica
pomiedzy wartgcia aktywOw netto zbytej dziataldoi pomniejszon o koszty zwizane bezpaednio ze zbyciem &odkami
pienieznymi otrzymanymi przez Spak

OtrzymaneSrodKi PIENEZNE .....cecveeeeeieiciiieee e e e e e e $ 12416C
minus:

Aktywa dotyczce dziatalnéci zaniechanej..........cccccccooiiiiiin . 17316¢
Zobowiazania dotycace dzialalnéci zaniechanej............cccccvveee.... (119 921)
OCI dotycace dziatalnéci zaniechanej................ccuvvvevememneceeenn. (19 549)
Wartas¢ firmy dotyczica dziatalnéci zaniechanej............cccecc..e.e. 52 30¢
Laczna warté¢ ksiggowa netto dzialalri@i zaniechane.................. 86004
Wydatki dotycace bezpérednio zbycia dziatalrigi zaniechanej.... 2991
ZYSK Z€ SPIZEUA.......eeecviieiitie ettt $ 3516t

Spoétka kkdzie w dalszym aigu generowaprzeptywy piengzne ze spotek dystrybucyjnych po ich sprzgdaa rzecz
Eurocash, poniewaSpoétka podpisata z Eurocash &ieletnia umowe o dystrybuag wybranej czsci portfela wkasnych marek
CEDC i marek importowanych na zasadzieasghdici w Polsce. Kierownictwo stwierdzito jednaite sprzedaproduktow
innych niz produkty CEDC stanowita istadrezes¢ sprzedanej dziatalsoi dystrybucyjnej. CEDC szacujge sprzeda
produktow Spétki za poednictwem sieci dystrybucyjnegtlacej przedmiotem sprzeganie przekroczy 10% skonsolidowanej
sprzeday Spotki. Kierownictwo nie przewidujeg przeptywy pienizne, ktére zgodnie z oczekiwaniami mbj¢ generowane
z umowy dystrybucyjnej z Eurocashkda znaczne w przyszéci. Wyniki z dziatalndéci zaniechanej przedstawiahe sjak
ponizej:
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Rok zakoiczony 31 grudnia

2011 2010 2009
(Poprzeksztatcen|,
patrz nota 2)
Przychody netto ze SPrzea...........coeevveeeviverecmmveeeiineeenns $0 $ 348898 $ 633394
Zysk/(strata) z dziatalréoi operacyjnej przed
opodatkowaniem ..........ccoceeieiiiiii e, 0 (15 439) 9410
Zysk ze zbycia dziataloi zaniechane;.........ccccccceveveeei i 0 35 165 0
Podatek dochodowy — dziataktooperacyjna..................... 0 37 (1 050)
Utrata wartéci w odniesieniu do warkai firmy ................... 0 (28 168) 0
Zysk/(strata) z dziataloi zaniechangj ...........cccccoeveeevvimnn. $0 $ (8 405) $ 8360

W tabeli poniej przedstawiono skonsolidowane aktywa i zokania dziatalngci dystrybucyjnej, ktore
w skonsolidowanym bilansie na dai81 grudnia 2009 roku podzielono i zaklasyfikowaodpowiednio, jako aktywa
przeznaczone do sprzegd zobowhzania zwizane z aktywami przeznaczonymi do sprzgda

31 grudnia
2009

SrOAKI PIENEZNE ...t e, $ 1425:
Naleznosci z tytutu dostaw i USHL .....eeeveveeeeeeiiiiiceeeeeee 136077
ZAPASY ettt a e e e 104391
Rozliczenia midzyokresowe czynne i inne natesci ............. 1284C
AKtywa ObrotOWe razem........ccccuuvveriverscmeeeeceieieieiee e aeaeee e, 267561
SrodKi trwate NELLO.............cevrereeeeeeeereee e, 1382¢
WaartGS¢ firmMY ... e 87117
Wartcsci niematerialne i prawne netto .............ccceeeevvvvicennenn. 83:
AKtywa trwate razZem ..........uuuvuiiiiisie st enee 10177¢
Zobowigzania i zobowjzania zarachowane (rozliczenia

MigdzyoKresSowe bierne) ..........cccvvvvevveisvemmmme s 178902
Cze$¢ zobowhzan diugoterminowych przypadigga do sptaty

W OKIeSie DI@aCYM . ..uuuiiiiii it eeeee e 1585¢
Zobowigzania krotkoterminowe razem ................cccceemvennnnn. 194761
Zadtuzenie diugOtermMiNOWE ..........ueeieeiiiieeeeeeeeeeeeieeieiiiiiieees 250C
Inne zobowiazania diugoterminowe ..............vvvveveiiirescnnnnnnns 32(
Razem zobowizania dtugoterminowe ...............ccccvvvveveeennns 282C
Zakumulowane pozostatedzne zysKi.........cccccccoeveiiciivieeennnn. $ 4031¢€

6. Aktywa i zobowiagzania dotyczice spotek przeznaczonych do sprzeda

28 lipca 2011 roku Spétka zobaeata s¢ do sprzeday First Tula Distillery (,Tula”) — zaktadu produkfyego w Ros;ji.
W ramach trwajcego procesu restrukturyzacji w Ros;ji, aby zoptynwaltat efektywnadé segmentu rosyjskiego dziatakod
operacyjnej Spotki, Spotka padh decyz¢ o zaniechaniu dziatalidol Tula. Poczynajc od sierpnia 2011 roku, zawieszonoacat
dziatalng¢ produkceyjra i zwolniono wszystkich pracownikéw. Spotkaaj strat w kwocie 221,6 miliona RUR (okoto
7,4 miliona USD) zwjzam z klasyfikacy aktywow w wartdci bilansowej nieprzekraczgjej szacowanej wardoi godziwe;j
pomniejszonej o koszty zwdane ze sprzeda W chwili obecnej Spétka poszukuje nabywcy aktywbwa.

W skonsolidowanym bilansie przedstawiamy w odd&appozycjisrodki trwate Tula na dzie31 grudnia 2011 roku oraz
31 grudnia 2010 roku w kwocie, odpowiednio, 0,7iom& USD i 8,6 miliona USD, jako aktywa przeznaczoo sprzedsgy.

7. Sprzeda naleznosci

24 lutego 2011 roku dwie spotki zalee Spétki — CEDC International Polska Sp. z 0.6EPC International”) i Polmos
Biatystok S.A. (,Polmos Biatystok”) — zawarty umovigktoringu (,Umowy Faktoringu”) z ING Commercialrfance Polska
(,ING Polska”) na sprzedanaleznosci do kwoty 290,0 milionéw PLN (okoto 84,9 miliondSD). Umowy Faktoringu wygasaj
30 kwietnia 2012 roku i zapewnéafiwa rodzaje faktoringu — z prawem regresu i barvprregresu. Umowy Faktoringu maj
by¢ przedhzone 1 maja 2012 roku. Dnia 1 stycznia 2012 rakandy limit w ramach Umoéw Faktoringu olinno

85



Z 290 milionéw PLN (84,9 miliona USD) do 250 mili@n PLN (73,2 miliona USD), a poczynajod 1 marca 2012 roku ten
limit bedzie obnkony do 220 milionéw PLN (64,4 miliona USD).

Na dziéx 31 grudnia 2011 rokw¢zne saldo nalmaosci objgtych faktoringiem wyniosto 279,3 miliona PLN (okoto
81,7 miliona USD) przy dogbnym limicie wynoszcym 290 milionéw PLN.

W ciagu dwunastu miesty zakaczonych 31 grudnia 2011 roku Spotka sprzedataznedei w kwocie 1364,6 miliona
PLN (454,9 miliona USD) i @ja strat ze sprzeday w rachunku zyskow i strat w wysod@ 9,2 miliona PLN (2,9 miliona
USD) w odniesieniu do faktoringu bez prawa regr&otka nie jest dalej zaangavana w sprzedanaleznosci bez prawa
regresu.

14 padziernika 2010 roku Russian Alcohol zawarta unadaktoringu (,Umowa Faktoringu”) z Gazprombank OJSC
(,GPB") na sprzedanaleznosci do kwoty 1022 milionéw rubli rosyjskich (okotd® miliona USD). Umowa Faktoringu jest
umowa biezaca, na faktoring z prawem regresu. Ze welyl na zmiany rosyjskich przepiséw prawnych we dmae2011 roku
Spotka przestata jednak korzystafaktoringu w Rosiji.

W roku zak@éczonym 31 grudnia 2011 roku Spétka sprzedataznabei w kwocie 754,4 miliona rubli rosyjskich (okoto
23,6 miliona USD) i ujta strat ze sprzedey w rachunku zyskéw i strat za dwdni miesgcy zakaiczonych 31 grudnia
2011 roku w wysokgi 3,4 miliona rubli rosyjskich (okoto 0,1 milionaSD). W 2010 roku Spotka nie sprzedadanych
naleznosci.

Na dziéh 31 grudnia 2011 roku zoboaziania z tytutu faktoringu z prawem regresu wyniogly miliona USD i zostaly
ujete w bilansie w krétkoterminowych kredytach banketvyPowazane nalgnosci z tytutu faktoringu z prawem regresietoj
w bilansie w nalenosciach.

8. Rezerwa na naleénosci watpliwe
Zmiany rezerwy na nataosci watpliwe w kazdym z trzech lat w okresie zakezonym 31 grudnia przedstawiaty siak

ponizej:
Rok zakaiczony 31 grudnia
2011 2010 2009
(Po przeksztatceniu(Po przeksztatceniu,
patrz nota 2) patrz nota 2)

= o (oI o] 1T 1 o - ST $ 20863 $ 10 066 $ 11768
Wptyw zmian kurséw wymiany na saldo otwarcia............. (2 725) 1770 454
Zmiana stanu rezerwy na podatek odroczony — wykazan

W rachunku zyskOw i Strat...........ceeveeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeninen, 6372 9 027 5194
Odpisy po odliczeniu kwot odzyskanych .......ccccccccceeeeen. 0 0 (7 350)
Saldo ZamKNRCIa .......vveiviieiiii e $ 24510 $ 20 863 $ 10 066

86



9. Rzeczowy majtek trwaty

Rzeczowy majtek trwaly pomniejszony o umorzenie, przedstawiangkonsolidowanych bilansach, obejmuje
nastpujace pozycje:

31 grudnia
2011 2010
(Po przeksztatceniu, (Po przeksztatceniu,
patrz nota 2) patrz nota 2)

Grunty i BUAYNKI ....oeeeiiiiiic e $ 10261¢ $ 10966C
WYPOSEENIE ..covvvviiiiiiiiiiieeeieeeeeeeee e e e e s eeeeeeesaas 111144 116444
Srodki transportu 15671 15884
Srodki transportu zytkowane na podstawie umowy

1= ] o [ R 300¢ 291t
Sprzt i oprogramowanie komputerowe.................... 2548¢ 14794
Razem warté¢ ksiggowa brutto.............cooeeiiiiiinane. 257 92 259697
MiNUS: UMOIZENIE........evviiiiiiiiit e ceeemre e (80333 (69 221)
Minus: umorzenigrodkéw trwatych w leasingu........ (931 (569
RAZEM.....iiii e $ 17666( $ 189 88l

10. Zapasy
W tabeli pontej przedstawiono nasze zapasy:
31 grudnia
2011 2010
(Po przeksztatceniu, (Po przeksztalceniu,
patrz nota 2) patrz nota 2)

Surowce oraz materiaty pomocnicze..........c............. $ 22237 $ 2847
Produkcja W tOKU.........cooiiiieiiiiieiee s e veeaeae e 2 655 3314
Wyroby gotowe i towary.........ccceeeeeeiiiiiiieieeeiieeeieiiiinns 92 798 61 71!
RAZEM.....iiii e $ 117 690 $ 91 87

Z uwagi na charakter produktéw dostarczanych pBrke, wielka wag: przywiazuje s¢ do rotacji zapaséw. Wskaik
obrotu zapaséw zmniejszyksi okoto 85 dni na 31 grudnia 2010 roku do okotad8llna 31 grudnia 2011 roku. Z chail
stwierdzeniaze ich warté¢ uzytkowa lub handlowa ulegta zmniejszeniu, wéteapaséw przeszacowuje sio poziomu cen
sprzeday netto uwzgtdniajacych stan tych zapaséw.

11. Wartosé firmy

Wartas¢ firmy wynika z dokonanych przez Spétgrzeg¢ Bols, Polmos Biatystok, Parliament, Russian Aldpho
Whitehall oraz Bols Wgry.

Warto §¢ firmy na 31 grudnia 2009 roKu..............ccccvvvees $ 1484072
WpYW r0znic KUrSOWYCH .....ccvvviiieeiiiiiiiiiiie e (31086

Warto §¢ firmy na 31 grudnia 2010 roku (po przeksztatceniu) $ 1452986

Odpisy z tytutu utraty wartei w okresie (930 127)
Przegcia w okresie .........cccccvvvveeeneneenn, 270 631
WpPYW r0zNnic KUFSOWYCH .....cvvvivieeeeiiiicciiie e (123 196
Warto §¢ firmy na 31 grudnia 2011 roku (po przeksztatceniu) $ 670294

Na dziex 31 grudnia 2011 roku skumulowana utrata waitey odniesieniu do warfai firmy wyniosta 930,1 miliona USD.
W poprzednich latach niegip zadnych odpiséw z tytutu utraty waéto.

Test na utrat wartasci dotyczcy wartgci firmy na 30 wrzénia 2011 roku

W trzecim kwartale 2011 roku Spoétka doktadnie motitvata zdarzenia i zmiany okoliczwd, ktére mogtyby wptyaé¢ na
zalazenia zastosowanie w czteroletnim modelu biznesowziakentyfikowata pewne przestanki utraty waip ktore
skutkowatyby potrzepprzeprowadzenia testu na ugratartasci. Obejmowaty one utrzymaga sie réznice wartasci rynkowej

87




przedsgbiorstwa i wartéci ksiggowej, a take wyniki jednostek sprawozdawczych pmjioczekiwa, zmiany kanatow sprzeéa
i struktury produktow, spadek rynkéw wédki w Pol$dosji, a take zakidcenia rynkowe spowodowane odnawianiem kginces
w Rosji. Zidentyfikowane przestanki utraty waitodotyczyly nasipujacych jednostek sprawozdawczych: gtéwnej jednostki
biznesowej w Polsce i gtéwnej jednostki biznesowdjosji. Na podstawie tych zdarz&pdika stwierdzitaze
prawdopodobigstwo spadku wartei godziwej naszej jednostki sprawozdawczej penivartéci bilansowej jest wisze ni
prawdopodobigstwo braku takiego spadku. W zwku z tym Spoétka przeprowadzita test na wtrvaartasci dotyczicy wartGci
firmy na dzié 30 wrzénia 2011 roku.

Na dzier 30 wrzénia 2011 roku i aby potwierdzpoziom wartéci firmy, Spétka wyliczyta godziw wartas¢ jednostek
sprawozdawczych z zastosowaniem pérejzdyskontowanych przeptywow piemnych przy nasipujacych zataeniach:

e Stopy wolne od ryzyka w Polsce i Rosji wykorzystav obliczeniach stopy dyskonta zostaly opartstopach
zwrotu denominowanych w dolarach amemfddch dilugoterminowych polskich obligacji skarbovuyc
i dlugoterminowych rosyjskich obligacji skarbowycta dzié 30 wrzénia 2011 roku. Szacag stopy dyskonta
wykorzystywane w obliczeniach, uwzghilismy biezace warunki rynkowe w Polsce i Rosji oddzielnie. Na
podstawie naszych zaien i obliczen okreslili smy stopy dyskonta w wysokoi 9,09% i 11,03% odpowiednio dla
Polski i Rosji. Te dane wigiowe zostaty okrdone z wykorzystaniem gtéwnie danych w@pwych Poziomu 1.

* Spotka oszacowata stopy wzrostu poprzez proggkceptywow pieniznych kadej z naszych grup
sprawozdawczych oddzielnie, na podstawie szczegfjowezteroletniego planu dotycego kadej jednostki
sprawozdawczej. Te dane Wepwe zostaty okrdone z wykorzystaniem gtéwnie danych w@pwych Poziomu 2.

* Spotka oszacowata stopy wzrostu wéetdkoncowej na poziomie od 2,5% dla jednostek polskicl3 86 dla
rosyjskich jednostek sprawozdawczych. Te dandai@ye zostaly okrdone z wykorzystaniem gtéwnie danych
wejsciowych Poziomu 2.

Na podstawie testow na utgavartagsci na dzié 30 wrzénia 2011 roku stwierdzonae wartd¢ bilansowa naszych
gtéwnych jednostek biznesowych w Ros;ji i Polscé yegsza od ich wartizi godziwej. Gtéwne przyczyny tej sytuaciji
obejmowaty staty spadek rynku wyrobéw spirytusowyicRolsce i Rosji, kanibalizacmarekpremiumprzez marki popularne,
skutkujca nizszymi mazami w Polsce, a tak proces odnawiania koncesji przez hurtownikéw gjRe drugim i trzecim
kwartale bieacego roku, czego wynikiem byt spadek liczby aktyamyrurtownikéw na rynku. W rezultacie Spoétka
przeprowadzita etap drugi testu na wtnartasci i poréwnata dorozumiarnwartas¢ godziwg wartasci firmy jednostek
sprawozdawczych z wadcia bilansows wartasci firmy tych jednostek sprawozdawczych. Ponigwertas¢ bilansowa wartci
firmy gtéwnych jednostek biznesowych w Ros;ji i Redyta wysza nk dorozumiana wartg godziwa wartéci firmy bazowych
jednostek sprawozdawczychgtgj utrat wartcci odpowiadaica nadwyce w kwocie 546,8 miliona USD, przy zastosowaniu
kurséw wymiany obowizujacych 30 wrzénia 2011 roku.

Test na utrat wartasci dotyczcy wartgci firmy na 31 grudnia 2011 roku

Spotka przeprowadzita coroczny test na gtreartasci w odniesieniu do warfgi firmy na dzieé 31 grudnia 2011 roku.
Spotka przeprowadzita testy wastd godziwej dla nagpujacych jednostek sprawozdawczych: gtéwnej jednostiidsowej
w Polsce Poland Core Business Ujitgtéwnej jednostki biznesowej w RosRssia Core Business UpitednostkiFine Wines
w Polsce Poland Fine Wines Unitjednostki ds. importu w RosjRUssia Import Unjtoraz jednostki wgierskiej Hungary Uni).
Aby potwierdzé poziom wartéci, Spotka wyliczyta godziwwartcs¢ jednostek sprawozdawczych z zastosowaniem paidej
zdyskontowanych przeptywow pietnych przy nasfpujacych zataeniach:

* Stopy wolne od ryzyka w Polsce, Rosji i naghzech wykorzystane w obliczeniach stopy dyskopttaty oparte na
stopach zwrotu denominowanych w dolarach amédigkiah diugoterminowych polskich, rosyjskich ggierskich
obligacji skarbowych, na dzie81 grudnia 2011 roku. Szagujstopy dyskonta wykorzystywane w obliczeniach,
uwzglednilismy biezace warunki rynkowe w Polsce, Ros;ji i naciivzech oddzielnie. Na podstawie naszych zto
i obliczen okreslili smy stopy dyskonta w wysokoi 9,54%, 11,03% oraz 12,27% odpowiednio dla PoRkiji i
Wegier. Te dane wégiowe zostaty okrdone z wykorzystaniem gtéwnie danych d@pwych Poziomu 1.

* Spotka oszacowata stopy wzrostu poprzez proggkceptywow pieniznych kadej z naszych grup

sprawozdawczych oddzielnie, na podstawie szczegfowkcioletniego planu dotygzego kadej jednostki
sprawozdawczej. Te dane Wepwe zostaty okrdone z wykorzystaniem gtéwnie danych w@pwych Poziomu 2.

e Spotka oszacowata stopy wzrostu waetdoncowej na poziomie od 2,5% dla polskich jednostekwspzdawczych,
3,25% dla rosyjskich jednostek sprawozdawczych @ra% dla jednostki wgierskiej. Te dane wgjiowe zostaty
okreslone z wykorzystaniem gtéwnie danych v@pwych Poziomu 2.

Na podstawie testow na utgatartcci na dzié 31 grudnia 2011 roku stwierdzone warté¢ bilansowa naszych gtéwnych
jednostek biznesowych w Ros;ji jest#gya od ich warkei godziwej. Gidwne przyczyny tej sytuacji obejmdystaty spadek
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rynku wyrobow spirytusowych, zmiarzachowa oraz rosaca presg na rabaty ze strony klientéw w Rosji. W rezultaSmdtka
przeprowadzita etap drugi testu na utnartasci i poréwnata dorozumiarnwartas¢ godziwg wartasci firmy jednostek
sprawozdawczych z wadcia bilansowy wartasci firmy tych jednostek sprawozdawczych. Ponigweartas¢ bilansowa wartci
firmy gtéwnych jednostek biznesowych w Ros;ji bytgasza nk dorozumiana wartg godziwa wartéci firmy bazowych
jednostek sprawozdawczychgtgj utrat wartcsci odpowiadajca nadwy.ce w kwocie 383,3 miliona USD.

taczny odpis z tytutu utraty wartoi wynikajacy z testow przeprowadzonych w 2011 roku opisamp@hyzej za rok
zakaczony 31 grudnia 2011 roku wyniést 930,1 milionalJS

12. Wartosci niematerialne i prawne z wyhczeniem wartdgci firmy
Gléwne skladniki wartéci niematerialnych i prawnych obejnauj

Wartosci niematerialne i prawne niepodlegajce amortyzaciji:

Znaki towarowe na 31 grudnia 2009 roKu.....ccccccevevvvvrvveeivnniennnnnn $ 772954
Odpis z tytutu utraty wartei (131849
Przegcia w okresie........ccccccvvvvvvvvinnnnnnn. 6 00(
WpYW r0zNnic KUFSOWYCH.......cocoiiiiiiiiiiiie e (19884
Znaki towarowe na 31 grudnia 2010 roKu.........cccceveveerereeeieininnnnns 627 22:
Wartosci niematerialne i prawne podlegajce amortyzacji:
Relacje z klientami na 31 grudnia 2009 roKU eceeeevvvvveeiiiiiiineennnnnn. 847
PrzeRcia W OKIESIE ... s ee e e e e e e e e 0
MINUS UMOFZENIE ... eiiiiiiiieieee e e e e e ememne e ee e e e e e e e e s s e ereeeeaeeeeeeas (694
WpYW rOzNnic KUFSOWYCH........ocoiiiiiiiiiiiie e (32)
Relacje z klientami na 31 grudnia 2010 roku.............c.cevvvvvrnnnen. 121
Wartosci niematerialne i prawne razem na dzig 31 grudnia

2010 FOKUL . ttete ettt ettt e e e e e s as $ 627 34.
Wartosci niematerialne i prawne niepodlegajce amortyzaciji:
Znaki towarowe na 31 grudnia 2010 roKU.....ccececeeeeveeievvnvnvinennnnn. $ 627 22:
Odpis z tytutu utraty Wark@i ............cccuvveieieieieeeeeee s (127692
PrzeRcia W OKIeSIE.....c..eeviiiieieiee e s ee e e e e e e e e 1747z
WPYW rOZNIiC KUFSOWYCR......cceeiiiiiiiiieir e (59 621
Znaki towarowe na 31 grudnia 2011 roKU............cooeeevivivennnnnn, 457 38.
Wartosci niematerialne i prawne podlegajce amortyzaciji: ........
Relacje z klientami na 31 grudnia 2010 rOKU eecccevevveeeiiivneeeeninee, 121
PrzeRcia W OKIESIE .. ...t st 28(
MINUS UMOFZENI ....veviieeiieiiiiee sttt oo ettt e e e eee e (1 139)
WpYyW r0znic KUFSOWYCH........ccoiiiiiiiiiiiiie e (715
Relacje z klientami na 31 grudnia 2011 roku.............ccevvvvvvrnnen. 6 467

Wartosci niematerialne i prawne razem na dzig 31 grudnia
b0 (o U SRR $ 463848

Skumulowane odpisy z tytutu utraty waitoznakéw towarowych na dzie81 grudnia 2011 roku i 31 grudnia 2010 roku
wynosz, odpowiednio, 279,8 miliona USD i 152,1 milional.S

Test na utrat wartasci znakéw towarowych na 30 wgnéa 2011 roku

Na dzier 30 wrzénia 2011 roku Spétka dokonata oceny ostatnich zgarhiezacych okolicznéci, w tym biezacych
i przysztych wynikéw, planéw ponownego wprowadzemgarynek i zmiany marki w 2011 roku i 2012 rokwa pbdstawie tych
zdarzé Spotka zidentyfikowata pewne przestanki utraty tegi, w tym wyniki pewnych marek poirgj oczekiwa. Przestanki
te wskazywalyby na konieczéoprzeprowadzenia testéw na ugratartaici.
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Na dziex 30 wrzénia 2011 roku, i aby potwierdzpoziom wartéci znakdéw towarowych, Spotka wyliczyta wasto
godziwg znakdw towarowych z zastosowaniem péciej zdyskontowanych przeptywdw pieanych przy nagjpujacych

zatazeniach:

Stopy wolne od ryzyka w Polsce i Rosji wykorzystav obliczeniach stopy dyskonta zostaty opartstopach
zwrotu denominowanych w dolarach amemdach diugoterminowych polskich i rosyjskich obliga
skarbowych, na dzie30 wrzénia 2011 roku. Szacag stopy dyskonta wykorzystywane w obliczeniach,
uwzgkdnilismy biezace warunki rynkowe w Polsce i Rosji oddzielnie. pdadstawie naszych zaien i obliczen,
okreslili smy stopy dyskonta w wysokoi 9,09% i 11,03% odpowiednio dla Polski i Rosjé dane wégiowe
zostaly okrélone z wykorzystaniem gtéwnie danych s@pwych Poziomu 1.

Spotka oszacowata stopy wzrostu poprzez progghceptywow pieniznych dla kadego znaku towarowego
oddzielnie, na podstawie zatm planu czteroletniego, dotyszych poszczegélnych znakéw towarowych. Te dane
wejsciowe zostaly okrdone z wykorzystaniem gtéwnie danych w@pwych Poziomu 2.

Spotka oszacowata stopy wzrostu wéctdkoncowej na poziomie 2,5% dla polskich znakéw towarchviyna
poziomie od 1,5% do 3,5% dla rosyjskich znakéw tmmgch. Te dane wégiowe zostaty okrdone
z wykorzystaniem gtéwnie danych wejowych Poziomu 2.

Na podstawie powsszej analizy i ze wzgtu na dalsze gorsze wyniki pewnych marek polskigiovdéwnaniu
z oczekiwaniami na 2011 rok i ngghe lata, Spotka ustalitag godziwa wart& rynkowa znakdéw towarowych zg@anych
z tymi markami jest risza od wartéci bilansowej. Spadek wadc godziwej byt gtéwnie spowodowany bardzo dobrymi
wynikami markiZubrowka Biata ktore spowodowaty kanibalizacjvynikow innych marek, przede wszystkBols Vodka
w przypadku ktérej odnotowano napksz negatywn réznice wynikow.

W rezultacie w trzecim kwartale 2011 roku Spétkgaipdpis z tytutu utraty warfci znakéw towarowych w kwocie
127,7 miliona USD, przy zastosowaniu kurséw wymiabgwizujacych 30 wrzénia 2011 roku.

Test na utrat wartasci znakéw towarowych na 31 grudnia 2011 roku

Na dzier 31 grudnia 2011 roku Spotka przeprowadzita corgdest na utratwartcsci znakow towarowych. Aby
potwierdzt poziom wartéci, Spétka wyliczyta godziwwartas¢ znakéw towarowych z zastosowaniem pédej
zdyskontowanych przeptywoéw piegnych przy nagpujacych zataeniach:

* Stopy wolne od ryzyka w Polsce, Ros;ji i n@dizech wykorzystane w obliczeniach stopy dyskoontaty
oparte na stopach zwrotu denominowanych w dolaaantrykaskich dtugoterminowych polskich,
rosyjskich i wegierskich obligacji skarbowych, na dzi81 grudnia 2011 roku. Szagajstopy dyskonta
wykorzystywane w obliczeniach, uwzgdhilismy biezace warunki rynkowe w Polsce, Ros;ji i na§vzech
oddzielnie. Na podstawie naszych zatoi oblicze, okreslili smy stopy dyskonta w wysokoi 9,54%,
11,03% oraz 12,27% odpowiednio dla Polski, Rogjiegier. Te dane wégiowe zostaty okrdone
z wykorzystaniem gtéwnie danych wejowych Poziomu 1.

* Spotka oszacowata stopy wzrostu poprzez progghceptywdw pieniznych dla kadego znaku
towarowego oddzielnie, na podstawie zatoplanu pécioletniego, dotycacych poszczegdlnych znakéw
towarowych. Te dane wé&jiowe zostaly okrdone z wykorzystaniem gtéwnie danych w@pwych
Poziomu 2.

* Spoéika oszacowata stopy wzrostu wéestdkoncowej na poziomie 2,5% dla polskich znakéw towarchyy
na poziomie od 1,50% do 3,25% dla rosyjskich znat@warowych i na poziomie 2,7% dlaggierskich
znakéw towarowych. Te dane Wejowe zostaty okrdone z wykorzystaniem gtéwnie danych w@pwych
Poziomu 2.

Na podstawie powaszej analizy Spotka ustalitag godziwa wart& rynkowa znakdéw towarowych jest wgza od ich
wartadsci bilansowej i w wyniku testéw przeprowadzonych3iagrudnia 2011 roku nieg zadnych odpiséw z tytutu utraty

wartosci.

Zmiana ugtej wartagci ksiggowej znakow towarowych pordzy 31 grudnia 2011 roku a 31 grudnia 2010 rokuilata
gtéwnie z odpisu z tytutu utraty wain ujetego w ciagu roku, opisanego pousj, z nabycia znaku towaroweg@uffman

Vodkaza 17,

5 miliona USD oraz zndic kursowych w kwocie 59,6 miliona USD spowodoweamgpadkiem wartei ztotego

polskiego i rubla rosyjskiego do dolara amengidego.
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13. Inwestycje w podmioty stowarzyszone ujmowane rtaxla praw wiasnasci
Posiadamy nagpujace inwestycje w podmiotach stowarzyszonych niefgahieych konsolidaciji:

Warto$¢ bilansowa

; 31 grudnia
3 gudnia 2010 roku
(Po przeksztatceniu,
Rodzaj spotki stowarzyszonej patrz nota 2)
Grupa Whitehall................ Podmiot stowarzyszony ujmowany
metod, praw wiasnéci................... $ 0o 3 243 010
Razem wartas¢ bilansowa....... $ 0 $ 243 010

Na dziex 31 grudnia 2010 roku Spétka miata 80% udziat ekwicany i 49% efektywny udziat zapewniay prawa gtosu
w Whitehall, a take 25% udziat zapewnigy prawa gtosu w joint venture Méet Hennessy Rugsidd”), wynikajacy z 50%
udziatu Whitehall w MH. 7 lutego 2011 roku zalaono przejcie pozostatej agci Whitehall, ktéra nie pozostawata wénéej
w posiadaniu. Spo6tka zmienitacgje kskgowe swojego udziatu w Whitehall z metody praw wit#si na konsolidagj,
poczynagc od 7 lutego 2011 roku.

30 marca 2011 roku Spétka — elzi swojemu prawu wiasriai do Whitehall — sprzedata swoéj udziat w MH naaz&det
Hennessy. Po zakozeniu tej transakcji Whitehall nie mazjhezpdredniego udziatu wkasdoiowego w MH, ale kdzie
w dalszym cigu wspétpracowaz MH jako gtoéwny dystrybutor na rynku rosyjskim.

Spotka otrzymata od Whitehall dywidendy w kwocie9 fniliona USD w roku zakiczonym 31 grudnia 2010 roku
i w kwocie 7,6 miliona USD od 1 stycznia 2011 ralu7 lutego 2011 roku, gdy Whitehall podlegata ladiaacji metod praw
wlasngci.

Sumaryczne informacje finansowe dla inwestycji gdstawiono w tabeli ponej zawierajcej informacje finansowe
z bilansu, dotyczxce Whitehall i MH, skonsolidowanych metpdraw wiasnéci na dzié 31 grudnia 2010 roku. Wyniki
dziatalngci za rok zakaczony 31 grudnia 2011 roku obejrawjyniki Whitehall za okres od 1 stycznia 2011 ralu7 lutego
2011 roku oraz MH za okres od 1 stycznia 2011 &30 marca 2011 roku.

Razem Razem
31 grudnia 2011 roku 31 grudnia 2010 roku
AKtywa OBIrotOWE ........cveeiiiiieciiiie e, $0 $ 14225¢
Aktywa trwate ...........oovviiiiiiiiie 0 10132¢
Zobowigzania krotkoterminowe............ccoeeeeeennn, 0 10196¢
Zobowiazania diugoterminowe................occveees 0 0
Razem Razem
Rok zakaiczony 31 grudnia  Rok zakonczony 31 grudnia
2010 roku 2010 roku
(Po przeksztatceniu, (Po przeksztatceniu,
patrz nota 2) patrz nota 2)
Przychody netto ze sprzega.............cccouveeeennniee. $ 6494 $ 185807
Marza brutto..........ccoeeeeiiiieiiees e 199t 6279¢
Zysk z dziatalnéci operacyjnej.............cocevvvvenns (9 975) 1559¢
Przychody z dziatalnei kontynuowane............. (9933 16 73:
ZYSK NEMO...ccoiiiiiiie ettt (9933 16 73:
Zysk/(strata) netto przypadag CEDC................ (7 946 13 38¢
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14. Zobowhzania zarachowane
Gléwne sktadniki zobowizan zarachowanych obejmuj

31 grudnia
2011 2010
Operacyjne rozliczenia rdzyokresowe bierne............. $ 38497 $ 48 04«
Odsetki NAliCZoNe ...........cuuiiiiiiiiiiii e 9711 9857
RAZEM...coiiiiii ittt ee e $ 48 208 $ 57 90:
15. Kredyty
Kredyty bankowe

Na dziex 31 grudnia 2011 roku Spétka wykazywadazny bankowy kredyt w rachunku bigym w kwocie 23,8 miliona
PLN (7,0 milionéw USD), udzielony przez Bank Zacho@/BK S.A. i Bank Handlowy w Warszawie S.A., z gpewykorzystano
20,0 milionéw PLN (5,9 miliona USD), podczas gdywgkorzystania w Polsce pozostawato 3,8 miliona RLN miliona USD).
Zgodnie z pierwotmumowa kredyt w rachunku bigcym miat by sptacony 17 grudnia 2011 roku. Ten termin przaatho do
15 stycznia 2012 roku w oparciu o0 aneks datowankv@gtnia 2011 roku. Na dziel5 stycznia 2012 roku ta linia kredytowa
zostata w pelni sptacona i zamkta.

Na dziex 31 grudnia 2011 roku Spétka wykazywata nierozlitz@obowizanie w kwocie 28,5 miliona EUR (36,8 miliona
USD) z tytutu kredytow terminowych udzielonych prZ&enit Bank, Alfa Bank i Raiffeisen Bank, zagmigtych przez Whitehall.

Umowa kredytowa z Zenit Bank z dnia 29 marca 2@kl wygasa 6 czerwca 2012 roku. Limit kredytowyamach tej
umowy kredytu wynosi 10 milionéw EUR (12,9 milioktSD), a kredyt jest wyptacany w transzach zapagah w cagu 365 dni,
nie p&niej niz 29 marca 2012 roku. Kredyt zostat wyptacony wészetranszach od 29 marca 2011 roku do 13 smiae
2011 roku, przypadagych do sptaty od 17 lutego 2012 roku do 18 maje22@ku. Na dzig 31 grudnia 2011 roku Spotka
wykazywata nierozliczone zobogdanie w kwocie 8,5 miliona EUR (11,0 milionéw USDytutu tego kredytu terminowego.

Umowa kredytowa z Alfa Bank z dnia 22 lipca 200Buevygasa 16 listopada 2013 roku. Limit kredytowyasnach tej
umowy wynosi 15 milionéw EUR (19,4 miliona USD)keedyt jest wyptacany w transzach zapadggh w chgu trzech, szeiu
lub dziewkciu miesgcy, w zalenosci od tego, czy transza jest zabezpieczona na aelpakredyt zostat wyptacony wémiu
transzach od 6 kwietnia 2011 roku do 28 grudnial2@ku, przypadagych do sptaty od 6 stycznia 2012 roku do 7 maja
2012 roku. Na dzie31 grudnia 2011 roku Spétka wykorzystata 10 mifiserEUR (12,9 miliona USD) z tego limitu. Spétka
sptacita pierwsze trzy transze w kwocie 4 milionBWR (5,2 miliona USD) w styczniu 2012 roku.

Umowa kredytowa z Raiffeisen Bank z dnia 6 lipcA@@oku wygasa 6 lipca 2012 roku. Limit kredytowyamach tej
umowy kredytu wynosi 10 milionéw EUR (12,9 miliokkSD), a kredyt jest wyptacany w transzach zapggah w cagu piciu
do széciu mieskcy. Kredyt zostat wyptacony wémiu transzach od 15 marca 2011 roku do 26 gruddla 2oku, przypadagych
do sptaty od 15 marca 2012 roku do 6 lipca 2012 rdla dzié 31 grudnia 2011 roku Spétka wykazywata nierozliezo
zobowhzanie w kwocie 10 milionéw EUR (12,9 miliona USDiytutu tego kredytu terminowego.

Powyzsze kredyty zaggnicte przez Whitehall nieazwiazane zzadnymi wymogami finansowymi, wymagajymi
dotrzymania, i  objete gwarancjami udzielonymi przez spétki WhitehElledyty udzielone przez Zenit Bank i Alfa Bank s
réwniez zabezpieczone na zapasach Spéiki.

Na dzier 31 grudnia 2011 roku Spétka wykazywata nierozlizaobowizanie w kwocie 1146,9 miliona rubli rosyjskich
(35,6 miliona USD) z tytutu kredytu terminowego igdlanego przez Unicredit i JSC Grand Invest Bantakae kredytu
w rachunku bigacym udzielonego przez Deutsche Bank, ggmictych przez Russian Alcohol.

Umowa kredytowa z Unicredit z dnia 24 maja 201lurakygasa 27 listopada 2012 roku. Ten kredyt niezesmzany
z zadnymi wymogami finansowymi i jest zabezpieczonydmmi o wartéci do 720 miliondéw rubli rosyjskich (22,4 miliona
USD), a take gwarancjami udzielonymi przez spoétki Russian AfoNa dzié 31 grudnia 2011 roku Spétka wykazywata
nierozliczone zobowgianie w kwocie 600,0 milionéw rubli rosyjskich (Z8niliona USD) z tytutu tego kredytu terminowego.

Umowa kredytowa z JSC Grand Invest Bank z dnids26dada 2011 roku wygasa 23 listopada 2012 ro&wriowa nie
jest zwhzana zzadnymi wymogami finansowymi, wymagaymi dotrzymania. Na dzie31 grudnia 2011 roku Spétka
wykazywata nierozliczone zoboyzdanie w kwocie 297,0 milionoéw rubli rosyjskich (9ylliona USD) z tytutu tego kredytu
terminowego.
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Kredyt w rachunku bieicym udzielony przez Deutsche Bank dnia 10 listog@iel roku zapada 10 listopada 2012 roku
i zostat zacigniety gtéwnie w celu obstugi zakupOw realizowanychwigzku z umovy importowa z Brown-Forman. Limit
kredytu w ramach tej umowy wynosi 250 milionéw iiublsyjskich (7,8 miliona USD). Ten kredyt nie jestiazany zzadnymi
wymogami finansowymi i jest ollly gwarancj udzielory przez Brown-Forman. Na dA&1 grudnia 2011 roku Spétka
wykazywata nierozliczone zobogzanie w kwocie 249,9 miliona rubli rosyjskich (#yliona USD) z tytutu tego kredytu
w rachunku bigacym.

Na dzied 31 grudnia 2011 roku Spétka miata dgst- w ramach istniegych kredytéw w rachunku bigcym na Wegrzech —
do okoto 450,0 milionéw forintéw egierskich (1,9 miliona USD) w ramach kredytu w nacku biezacym dos¢pnego na
Wegrzech.

Zamienne Niepodpaogdkowane Papiery Dhne (Convertible Senior Notes)

W dniu 7 marca 2008 roku Spétka zakayta emisg Zamiennych Niepodposdkowanych Papierow Dimych
(Convertible Senior Notgsa hczm kwote kapitatu 310 milionéw USD o dacie zapadaitiov 2013 roku, oprocentowanych w
wysokasci 3% w skali roku (,Zamienne Niepodpadkowane Papiery Dine”). Odsetki naline s co p6t roku, 15 marca
i 15 wrzenia, poczynajc od 15 wrzénia 2008 roku. Zamienne Papiery Bhe podlegaj zamianie w okréonych
okolicznaciach nasrodki pienkzne oraz, odpowiednio, na akcje zwykte, w oparcpooztkowa stop; wymiany wynosica
14,7113 akcji za 1000 USD kwoty gtéwnej z zastergem pewnych korekt. W momencie zamiany papiendsangch Spoétka
dokona ptatnéci gotowkowej catej kwoty kapitatu papieréw dhych podlegajcych zamianie oraz wedtug uznania Spétki —
dostarczysrodki pienizne lub akcje zwykte w przypadku pozostatych zok@afi zamiany, jeeli dotyczy. Przychody z
Zamiennych Papieréw Dimych zostaty wykorzystane do sfinansowania pierej czsci ceny przejcia Copecresto
Enterprises Limited oraz Whitehall.

Na dziex 31 grudnia 2011 roku Spétkactg odsetki naliczone w kwocie 2,7 miliona USD, datice Zamiennych
Niepodporadkowanych Papieréw Damych, z naspnym kuponem przypadgjym do sptaty 15 marca 2012 rokuckzne
zobowhzania wynikaiace z Zamiennych Niepodpadkowanych Papieréw Dimych wykazano po odliczeniu odroczonych
kosztéw finansowych amortyzowanych przez okresasia zadhzenia metod efektywnej stopy procentowej, jak
przedstawiono w tabeli pargj:

31 grudnia 31 grudnia
2011 2010
Zamienne Niepodposrkowane Papiery Dine
(Convertible Senior NOt@S.........cccovveeeeeiuineenees $ 310000 $ 3100C
Niezamortyzowane dyskonto zaddmnic................ (1 070) (2 311)
Dyskonto zadtenia............cccvveeiviiieiiniiieee s (4 285) (8 567)
RAZEM.....iiiii e $ 304 645 $ 299127

Zgodnie z ASC Temat 470-20 emitent zamiennego papileznego rozliczanego pieginie ma obowjizek oddzielnego
ujecia zobowizania (290,3 miliona USD w dacie wyemitowania Zamigch Niepodpormkowanych Papieréw Dimych)
i komponentéw kapitatowych (19,7 miliona USD w dawiyemitowania Zamiennych Niepodpadkowanych Papieréw
Dhuznych) instrumentu. Komponent diwy ujeto w wartdci biezacej jego przeptywow pieaknych zdyskontowanych z
zastosowaniem stopy dyskonta wyrgzsg 4,5%, co odpowiada naszej stopie kredytowejzien emisji Zamiennych
Niepodporadkowanych Papieréw Diamych w zamian za podobny instrumentztiy bez opcji konwersji. Komponent
kapitatowy, ugty jako kapitat ze sprzedsp akcji powyej ich wartgci nominalnej, wynidst 12,8 miliona USD, przy czym
kwota ta stanowi réfnice pomidzy wptywami z emisji papieréw diaych a wartécia godziwg zobowizania po odliczeniu
podatkéw odroczonych w wysod@ 6,9 miliona USD w dacie emisji Zamiennych Niepodzdkowanych Papieréw
Dluznych. ASC Temat 470-20 wymaga réwhnigliczenia wyniktego dyskonta zad&nia przez oczekiwany okres istnienia
Zamiennych Niepodposglkowanych Papierow Dimych, czyli od 7 marca 2008 roku do 15 marca 2@kB.rZa rok
zakaiczony 31 grudnia 2011 roku, 31 grudnia 2010 roBl grudnia 2009 roku dodatkowy koszt niepégny z tytutu odsetek
przed opodatkowaniemety w skonsolidowanym rachunku zyskéw i strat wyhiésipowiednio, 4,3 miliona USD, 4,1 miliona
USD i 3,9 miliona USD. Umorzenie dotygze dyskonta zad#enia wyniosto odpowiednio 15,4 miliona USD i 11,lioma
USD, odpowiednio, na dzie31 grudnia 2011 roku i 31 grudnia 2010 roku. Reczwikszenie przed opodatkowaniem kosztu
niepieniznego z tytutu odsetek wykazanego w skonsolidowarachunku zyskow i strat, ktére madyjmowane do 2013
roku, do terminu zapadalé@ Zamiennych Niepodposdkowanych Papieréw Dimych, wynosi 4,3 miliona USD.

Niepodporzdkowane Zabezpieczone Papiery el (Senior Secured Notes) zapadajw 2016 roku

Dnia 2 grudnia 2009 roku Spétka dokonata emisjigdigporadkowanych Zabezpieczonych Papierow Miych na
kwote 380 milionéw USD, oprocentowanych w wysékn9,125%, zapadagych w 2016 roku, oraz Niepodpadkowanych
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Zabezpieczonych Papieréw Rhych na kwat 380 milionéw EUR (491,1 miliona USD), oprocentoweln w wysokdci
8,875%, zapadagych w 2016 roku (,Papiery Dime zapadage w 2016 roku”), w ramach oferty dla inwestoréw
instytucjonalnych zwolnionej z rejestracji. Spotkgkorzystata czs¢ wptywdw netto z Papieréw Dimych zapadagych

w 2016 roku na wykup pozostaych w obiegu Papieréw Diaych zapadagych w 2012 roku, na¢zm kwote kapitatu
245,4 miliona EUR (317,1 miliona USD) na dzi stycznia 2010 roku. Pozostalzes¢ wplywdw netto z Papieréw Dimych
zapadajcych w 2016 roku wykorzystano na (i) zakup pozegiatudziatu kapitatowego Lion Capital w Russianohlal przez
wykonanie Opcji Lion i Opcji Wspoétinwestora, zgodrd warunkami i postanowieniami, odpowiednio, Umaddpcji Lion

i Umowy Opcji Wspétinwestora,; (ii) splatvszystkich kwot zalegtych w ramach linii kredytostyRussian Alcohol; oraz
(iii) sptate pewnego innego zadtania.

Dnia 9 grudnia 2010 roku Spétka dokonata emisjiatkdwych Niepodpormdkowanych Zabezpieczonych Papieréw
Dtuznych na kwog 50 milionéw EUR (64,6 miliona USD), oprocentowahye wysokdci 8,875%, zapadagych w 2016 roku
(,Papiery Diwne zapadage w 2016 roku”), w ramach oferty dla inwestoréwstitucjonalnych zwolnionej z rejestracji. Spotka
wykorzystata wptywy netto z dodatkowych Papieréowiilych zapadapych w 2016 roku na spkaswoich kredytow
terminowych i kredytéw w rachunku lilgeym udzielonych przez Bank Handlowy w Warszawie.$Bank Zachodni
WBK S.A.

Na dziex 31 grudnia 2011 roku i 31 grudnia 2010 roku Spadiicta odsetki naliczone w kwocie, odpowiednio,
7,0 milionéw USD i 7,1 miliona USD, dotyaze Niepodporgdkowanych Zabezpieczonych Papierow Biych zapadagych
w 2016 roku, z nagbnym kuponem przypadaym do sptaty 1 czerwca 2012 roku.

31 grudnia 31 grudnia

2011
(Po przeksztatceniu, 2010

patrz nota 2)

Niepodporadkowane Zabezpieczone Papi
Dluzne Senior Secured Notegzapadajce

W 2016 FOKU....eeiiiiiieiiieiie e e, $ 935296 95%29¢€
Niezamortyzowane dyskonto zadénic................ (3 207) (3 660)
Razem $ 932089 $95163€

W tabeli ponkej przedstawiono harmonogram sptatgzainy z kwotami gtéwnymi Zamiennych Niepodpgdkowanych
Papieréw Dtanych, Niepodporadkowanych Zabezpieczonych Papierow Diych oraz wszystkich kredytéw bankowych.

31 grudnia
2011 roku

(Po przeksztatceniu,
patrz nota 2)

$ 78504
304 645
0

0

932 089

$ 1315238

16. Podatek dochodowy i odroczony podatek dochodowy

Spétka prowadzi dziataldé w kilku jurysdykcjach podatkowych, gtdwnie: w Star Zjednoczonych, Polsce, na
Wegrzech, w Ros;ji i na Ukrainie. Wszystkie jednogtiiezne sktadaj samodzielnie swoje deklaracje podatkowe i rozjigcza
aktywa i zobowdzania z tytutu podatku odroczonego. Spotka niedskideklaracji podatkowych w Stanach Zjednoczonych n
podstawie swoich dochodéw skonsolidowanych, lecpadstawie rachunku zyskoéw i strat uwgliajacego transakcije
dokonywane w Stanach Zjednoczonych.
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Uzgodnienie stawki ustawowej dla dziatainiokontynuowane;:

Rok zakonczony 31 grudnia

2011 2010 2009
(Po (Po
przeksztatceniu, przeksztatceniu,
patrz nota 2) patrz nota 2)

(Korzy $¢)/wydatek z tytutu podatku wedtug stawki ustawowe........... $ (445922 $ (56582 $ 33864
Rdéznice wynikajce z rénych stawek podatkowych...............ccvvieeneme. 201 83 22 293 (15 259)
Odpis z tytutu wyceny straty z dziatakod operacyjnej netto................. 61 29! 29 675 2611
ROZNICE tIWAIE ... e e e e e e e e e e e nnees 218 06! (22 103 (2 721)
Podatek doChOdOWY...........coiiuiiiiiiie e $ 3527« $ (26717 $ 18495

Rd&znice trwate za 2011 rok w kwocie 218,1 miliona U®inikaja gtdwnie z odpiséw z tytutu utraty wakm ujetych
w ciagu roku w kwocie 1057,8 miliona USD.

Istotne skiadniki rezerwy na podatki dochodowe Bppdziatalngci kontynuowanej przedstawiatyeshastpujaco:

2011 2010 2009
BiezaCe (ZAQIraniCa) .......ccveeeeeieeieieeeeieeeeeette e e ettt e e e enaee e e tae e $ (14687) $ (17391) $ (20453)
(©]0 ] foTordo] o 1=l (( = ) I PR (1 499) 3 367 (2372
OdroCzZONE (ZAGIANICA) ....eveieeeeeeeis i cmemeeeeeeeeeeaeea e e e saeebes e esbebeees (19 090) 40741 3330

$ (35 276) $ 26717 $ (18495)

Centrala Spotki migi sie w Stanach Zjednoczonych. Zysk ¢gowy przed opodatkowaniem z dziatainiokontynuowane;j
w Stanach Zjednoczonych (kraj) i poza Stanami Zjedonymi (zagranica) w latach 2011, 2010 i 200@@gsrawiat si, jak
ponizej:

2011 2010 2009
Zysk przed opodatkowaniem — Kraj ... ccvemmereesseeessineenns $ (9394) $ (21 068) $ (68 365)
Zysk przed opodatkowaniem — zagraniCa ..... .. oeeeeanneenennns (1278 714) (135 317) 159 537

$ (1288108) $ (156 385) $ 91172

Laczne platnéci z tytutu podatku dochodowego w latach 2011, 202@09 wyniosty, odpowiednio, 5139 tgsy USD,
29 544 tysice USD i 16 270 tysty USD. Spétka CEDC nie ptacita podatku dochodoweddSA i wykazuje 4czne operacyjne
straty netto do przeniesienia w kwocie 23 332tyslJSD w Stanach Zjednoczonych.

Przeniesienie straty operacyjnej netto Spotki width Zjednoczonych nie by ograniczone zgodnie z art. 382
amerykaskiego Kodeksu Podatkowego. Artykut 382 amefgkdego Kodeksu Podatkowego ogranicza wykorzystsinéty
operacyjnej netto w razie zmiany struktury wiasmawej o wigcej niz 50 punktéw procentowych. W rezultacie zysk do
opodatkowania za kdy rok po zmianie, ktdry mégtby bymniejszony o stratoperacyjm netto sprzed zmiany, nie o
przekroczy ogélnego ograniczenia ustanowionego w art. 382rghaskiego Kodeksu Podatkowego, odpowiadago godziwej
wartasci rynkowej kapitatu wikasnego przed zmiagstomnaonej przez diugoterminaystawk zwolnienia podatkowego zgogin
z amerykaskim Kodeksem Podatkowym. Spétka nie przeprowadgikizy w celu ustalenia, czy i w jakim zakresie
w odniesieniu do jej amerykakiej straty operacyjnej netto do przeniesieniavdhpuja ograniczenia wynikage z art. 382
amerykaskiego Kodeksu Podatkowego.

Gléwne pozycje aktywéw Spoiki z tytutu odroczongmmlatku dochodowego przedstawiono w tabeli pajni
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31 grudnia

2011 201¢ 200¢
(Po (Po
przeksztaiceniu, przeksztalceniu,
patrz nota 2) patrz nota 2)
Aktywa z tytutu podatku odroczonego
Rozliczenia mgdzyokresowe bierne, przychody przysztych
okresoéw i rozliczenia mdzyokresowe czynne..................... $ 2014¢ $ 11167 $ 15693
Odpis aktualizicy NAlEZNOSCI.........c.cvuviiieiiieiieee e 3 050 6 493 6 252
Korekty do wartéci godziwej z tytutu prze w Rosji............... 23152 66 797 42 769
Niezrealizowane straty kursowe .. 29 224 8 510 13 386
Korzysci z tytutu straty na dZ|aIaI|§0| operacyjnej netto do
Przeniesienia, Netto..........uuvviieeei it ceeeeeecee e e e e, 54 70¢ 7059¢ 45910
Rezerwa z tytutu WYCENY ......ooveeeeie i (86 119 (835778 (4 380)
Aktywa z tytutu podatku odroczonego pomniejszoralpis z tytutu
LT3 o1=] 02 PRSP $ 4416t $ 127781 $ 119630
Zobowigzania z tytutu odroczonego podatku dochodowego
ZNAKi LOWAIOWE ...ttt 78 956 110 832 140 592
Niezrealizowane zyski KUrSOWE.............covemumrrinviiniiiiinnnenn, 13 320 535 12 266
Aktualizacja wyceny udziatu kapitalowego w spétkach 1265 47 354 49 182
zaleznych pozostajcego poprzednio w posiadaniu............
Aktualizacja wyceny rzeczowego mtju trwatega.................. 6 735 0 0
Relacje z Klientami .......cocooeeiieeiiiiic s 1425 0 0
Réznice przejciowe z tytutu uméw leasingu finansowego..... 339 349 0
Przychody przysztych oKreSOW .............ooocceeeeeicccvvvininninenenn. 1265 276 563
WPHW ASC 470t e 1500 2998 4 433
POZOSEAIE ... 428: 9771 1036
Zobowigzania z tytutu odroczonego podatku dochodowego............ 10908¢ $ 17211F $ 208072
Aktywa z tytutu podatku odroczonego pomniejszorpis z tytutu
1T} o3 =T 1 Y PSRRI 4416~ 127781 119 630
Laczne zobowgzanie z tytutu podatku odroczonego .........ccccceeuenuneee. 10908¢ 17211¢ 208 072
taczny odroczony podatek dochodowy netto .....ccceeeeeeiiviveeieniinnen, (64 923 (44334, (88 442)
Zaklasyfikowany jako
Krétkoterminowe aktywa z tytutu odroczonego podadkiehodowego. 4717 8095¢ 82 609
Dlugoterminowe aktywa z tytutu odroczonego podatkohodowegao.. 2148¢ 4402¢ 27 123
Dtugoterminowe zobowizanie z tytutu odroczonego podatku
(o [0 od g loTo [o111Y/<To [o TSRO (91128 (169318 (198 174)
taczny odroczony podatek dochodowy Netto .....cccceeevevvveeeiereennne. $ (64923 $ (44334 $ (88443

Rezerwa z wyceny Spoétki dotycgtéwnie strat do przeniesienia w Polsce i Rogfir& naszym zdaniem wykazuyieksze
prawdopodobigstwo wykorzystania ziprawdopodobigstwo niewykorzystania w przys#id.

Ze wzgkdu na wyniki dziatalnét bazowej pewnych spétek zateych Spotki w 2011 roku Spétka ustalita koniec&ho
utworzenia niepieriznej rezerwy z wyceny aktywow z tytutu podatku odiameego w kwocie 61,3 miliona USD i wagu roku
ujeta powikzane obcizenie. Poza tym Spotka niecta aktywdw z tytutu podatkéw w odniesieniu do strettych spotkach
zaleznych i w zwizku z tym koszty podatku w podmiotach rentownyah zostaly skompensowane kafeiami podatkowymi
zapewnionymi przez podmioty ponase straty.
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Straty podatkowe podlegajvykorzystaniu w nagpujacych okresach:

WEOIY et Bez ogranicze
Stany ZjedNOCZONE .........cuvvevieriises s 20 lat

ROS| . iiii i e 10 lat

POISKA ..., 5 lat

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

Spotka przygta postanowienia ASC 740-10-25 ,Podatki dochodo(ietome taxgs ASC 740-10-25 wymaga ¢gia
progu i atrybutu pomiaru dla celdéwegja w sprawozdaniu finansowym i pomiaru pozycji atkdwej przygtej, lub ktorej
przyjecie oczekiwane jest w deklaracji podatkowej. Kécty pozycji podatkowej naky ujmowa w sprawozdaniu
finansowym, tylko jeeli prawdopodobigstwo utrzymania pozycji podatkowej po kontroli pragtasciwe wtadze skarbowe,
ktére posiadatyby petne istotne informacje, jestszg nk prawdopodobigstwo jej nieutrzymania. Pozycja podatkowa zgodna
Z progiem ucia jest mierzona jako najuryza kwota korz§ci o prawdopodobigstwie realizacji przy ostatecznym rozliczeniu
przekraczajcym 50%. Pozycje podatkowe, ktére waziej nie przekraczaly tego progu, powinnythyykazane w pierwszym
kolejnym okresie, w ktérym ten prog zostanieagsiety. Ujeta wczéniej pozycja podatkowa, ktéra przestata speétpiag
ujecia, powinna by wyksiegowana w pierwszym nagnym okresie sprawozdawczym, w ktérym prog przdsgalosiagany.
ASC 740-10-25 przedstawia takwytyczne odninie do ujmowania i ujawniania nietych korzyci podatkowych, odsetek
i kar.

W tabeli ponkej podsumowano zmiany biernych rozliazaiedzyokresowych z tytutu niegtiych korzysci w zakresie
podatku dochodowego oraz pagénych odsetek i kar za lata zakmone 31 grudnia 2011 roku, 2010 roku i 2009 roku:

2011 2010 2009
Nieujete korzysci Nieujete korzysci Nieujete korzysci
w zakresie w zakresie w zakresie
podatku Odsetki podatku Odsetki podatku Odsetki
dochodowego i kary dochodowego i kary dochodowego i kary
Saldo OtwarcCia.........cooveevviieiiiieeee e $ 300C $0 $0 $0 $0 $0
Kwoty nabyte w momencie przgja....... 0 0 0 0 0 0
Zwigkszenia w oparciu o pozycje
podatkowe dotycice biezacego roku.. 0 0 0 0 0 0
Zwiegkszenia pozycji podatkowych za
poprzednie lata........ccccceeeeeeeiiiiieenns 5044 209z 300C 0 0 0
Zmniejszenia pozycji podatkowych za
biezacy rok.........ccccvvvviiiiiiiiiiceeeinins 0 0 0 0 0 0
Zmniejszenia pozycji podatkowych za
poprzedni roK......cccceeevieeiiieiiieiienenen, 300C 0 0 0 0 0
Wygasnigcie okresu przedawnienia...... 0 0 0 0 0 0
Korekty z tytutu przeliczenia transakcji
WalutowyCh............ooovviviieiiieveeeeen 0 0 0 0 0 0
Saldo zamkniCia........c.ooveviiiiiiiiieeciie e, $ 5044 $ 2093 $ OocC $0 $0 $0

Spétka ujmuje odsetki i kary za#ane z niewitymi korzyéciami podatkowymi jako sktadnik wydatkow z tytutogatku
dochodowego.

Spotka sktada deklaracje podatku dochodowego w URMsce, na Whrzech, w Rosji i na Ukrainie, a takw r&nych
innych krajach na catydwiecie, w ktérych prowadzi dziatalé@ Gtdwne jurysdykcje podatkowe oraz ich najwirejsze lata
podatkowe obecnie podlegeg¢ kontroli podatkowej to rok 2006 w USA, rok 2006°0lsce i na Wgrzech, 2008 rok w Rosji oraz
2008 rok na Ukrainie.

Zobowiazania podatkowe (w tym podatek dochodowy od osé@wpych, podatek od towaréw i ustug (VAT), sktad&i n
ubezpieczenie spoteczne oraz inne podatki) jedkasteznych Spotki mog podlega kontroli wkadz skarbowych przez pewien
okres od kéca roku podatkowego, w ktérym podlegaly uregulowajik ponkej.

POISKA ... e 5 lat
WWEGIY vttt ettt eae e 6 lat
0] - PR 3 lata



Deklaracje CEDC dotyeze amerykaskiego stanowego i federalnego podatku dochodow@gniez mog zosta
skontrolowane przez ameryigkie organy skarbowe. Amerykski urzd skarbowy (IRS) prowadzi kontkotieklaracji Spotki
na federalny podatek dochodowy za lata 2009 i 2BbBiewa sposéb stosowania ustaw i rozpgolzeh podatkowych oraz
poszczegdlne transakcje ima interpretowéana ré&ne sposoby, kwoty wykazane w skonsolidowanych sprdaniach
finansowych mogulec zmianie w terminie pgfiejszym, po ustaleniu ostatecznego wymiaru podptkaz organy skarbowe.

17. Opcje na akcje i warranty

Spotka ujmuje koszt wszystkich opcji pracownicziiciowo, zgodnie z przydziatem opcji, przez okredbypwania
uprawnieé do ich wykonania, po oelfiu szacunkowej liczby skonfiskowanych opciji.

Oferowany przez SpoekAkcyjny Plan Motywacyjny 2007 (,Plan MotywacyjnyPrzewiduje przyznawanie opcji na
akcje, praw ze wzrostu wakm akcji, akcji warunkowych oraz warunkowych jedtedskapitalowych cztonkom rady
dyrektoréw, cztonkom kierownictwa i innym pracowaik (,pracownikom”) oraz zewatrznym ustugodawcom Spétki. W
wyniku uchwaty zgromadzenia akcjonariuszy mbefjw kwietniu 2003 roku oraz podziatu akcji dokargo w maju 2003
roku, maju 2004 roku i czerwcu 2006 roku, Plan Magyjny przewiduje emigjmaksymalnie 1 397 333 akcji zwykiych
(z zastrzeeniem korekty zapobieggiej rozwodnieniu w przypadku podziatu akcji, rekalizacji i innych tego rodzaju
transakcji), a Spotka zastrzegta te akcje dla cgltmysziej emisji. Planem Motywacyjnym administrigjemisja ds.
Wynagrodzeé przy Radzie Dyrektoréw Spotki.

Cena realizacji opcji na akcje przyznawanych w remialanu Motywacyjnego nie me by¢ nizsza od ich godziwej
wartasci, lecz niekiedy mee przekraczacerg zamknecia akcji zwyktych z dnia przyznania opcji. Spétkgkorzystuje cea
opcji na akcje opadtna cenie zamkacia akcji zwyktych z dnia poprzedaaggo dzié przyznania opcji, jeeli cena ta nie
odbiega istotnie od ceny otwarcia akcji zwyktyctirda przyznania opcji. Opcje na akcjeana zrealizowé&w ciagu 10 lat od
daty przyznania, o ile dana umowa opcji na akagestanowi inaczej. Ptatédza akcje musi zostalokonana w formie
pienieznej. Spétka musi otrzynéazaptat za akcje przed ich emisjDyrektorzy i kierownictwdgredniego szczebla nabywaj
prawo do opcji przyznawanych w ramach umowy o @z uptywie dwdéch lat od daty przyznania. Prawmgoji na akcje
przyznawane pozostatym pracownikom w ramach prografalngiciowego nabywa gipo trzech latach. Plan Motywacyjny
zostat zatwierdzony przez akcjonariuszy CEDC w iezaslnego zgromadzenia akcjonariuszy w dniu 30ekmia 2007 roku
i zastpit Plan Motywacyjny Spétki z 1997 roku (,Poprzedkkcyjny Plan Motywacyjny”), ktéry wygast w listopzie
2007 roku. Akcyjny Plan Motywacyjny wy§aie w listopadzie 2017 roku. Warunki Akcyjnego Rlaviotywacyjnego $
w zasadzie takie same jak Poprzedniego AkcyjnegouPMotywacyjnego.
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Poniej przedstawiono zestawienie zmian liczby opcjakeje oraz ograniczonych praw do akcji i pazeine z tym
informacje za okresy dwunastu migsi zakaiczone 31 grudnia 2011 roku, 2010 roku i 2009 roku:

Liczba Srednia wazona

Opcje razem opciji cena wykonania

Niezrealizowane na stycznia 2009 roKuU .........ccccevevererereieriennen, 1350 252 $ 28,65
PIZYZNANE .....oviiiiiiiiie et et emm e et 200 625 $ 19,94
WYKONANE ..ttt memmm et teete e et e e e (59 827) $ 14,27
ULTACONE ... ettt ettt mmmmm ettt st ae e e nbbe e ennreeens (9 500) $ 60,92
Niezrealizowane na 31 grudnia 2009 roKuU.........cccccccvvvvvvvmmnnn 1481 550 $ 27,85
Dostpne do wykonania na 31 grudnia 2009 raku.................... 1 051 550 $ 23,18
Niezrealizowane na stycznia 2010 roKU ........ccccceveveeeeereieiiennen, 1481 550 $ 27,85
PIrZYZNANE .....oiiiviie ettt er et s eer et e e 82 000 $ 28,70
WYKONANE ..ottt e mntee et e ennee e e (194 650) $ 18,83
ULTACONE ... ettt ettt mmmmm ettt st ae e e nbbe e ennreeens (28 500) $ 38,60
WWYGASHE .ttt e+ttt e e e e nnra e, (40 000) $ 26,25
Niezrealizowane na {grudnia 2010 roKU............cceeeeiiiiniieiemmeaas, 1 300 400 $ 29,06
Dosktpne do wykonania na 31 grudnia 2010 raoku.................... 970 450 $ 30,78
Niezrealizowane na stycznia 2011 roku.........ccccceevveeiiinenennnn, 1 300 400 $ 29,06
PIZYZNANE ......oviiiciiiie ettt emm e 161 250 $ 17,14
WYKONANE ..ottt memmm et entee et e e (18 125) $ 3,9¢
ULTACONE ...ttt et mmmmm ettt st ae e e bbe e enneeeens (27 833) $ 28,80
WWYGASHE .ttt sttt ent e e e e e e, (93 325) $ 26,85
Niezrealizowane na {grudnia 2011 roKU............eeveiiienieeiemmeaan, 1322 367 $ 27,81
Dosktpne do wykonania na 31 grudnia 2011 roku.................... 1044 125 $ 29,27
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Liczba Srednia wazona

ograniczonych warto$¢ godziwa
Nienabyte ograniczone prawa do akcjilonvested restricted stock unjts praw do akciji w dacie przyznania
Nienabyte na stycznia 2009 roku ...........ccoceeeeieiiimeeeeeiiieeeeen, 68 555 $ 51,42
PIrZYZNANE ....oiiiiviie ettt ee et s emr et e e aneas 25 009 $ 24,89
NBDYEE ...t (2 740) $ 34,51
UTTACONE ...eeie ettt ettt e ettt mmmmnn et e e e st ene e s sneaeennaeennseee e, (11 750) $ 45,00
Nienabyte akcje na . grudnia 2009 roKuU.............ccccvvvererrrammmeees 79 074 $ 44,63
Nienabyte na stycznia 2010 roKu ...........cccccvvvviieiieeeeeeeer s 79 074 $ 44,63
PIZYZNANE .....oviiiiiiiiiie ettt emm e 49 752 $ 27,34
NBDYEE ...t e (22 100) $ 34,66
ULTACONE ... .eei ettt e et mmmmnm et eee e sae e e e enaae s enbe e, (27 576) $ 46,81
Nienabye akcje na 31 grudnia 2010 roKuU..........ccceeeeeeeeiiieinnes 79 150 $ 35,82
Nienabyte na stycznia 2011 roKu ...........cccocvviiieiieneeeeier s 79 150 $ 35,82
PIZYZNANE .....oviiiiiiiiiie ettt 125 678 $9,82
NADYEE ... (31 267) $ 43,20
UTTACONE ....eeie ettt ettt mmmmnn et e e et ene e e s e e e s e e nnseee e, (10 604) $ 16,61
Nienabyte akcje na . grudnia 2011 roKU.........cceeeeeieiiiineeeccceee.. 162 957 $ 15,15
Liczba Srednia wazona
ograniczonych wartosé¢ godziwa
Nienabyte ograniczone akcjeNonvested restricted stopk akcji w dacie przyznania
Nienabyte na stycznia 2010 roku ..........cccoeeeeieiiimeeees s, 0 $ 0,0C
PIrZYZNANE ....ooi vttt e e et s eer e eae e e 46 001 $ 29,84
NP2 o) (SRR 0 $ 0,0C
ULTBICONE ...t e e et mme e s e e e e ae e s b e aeenanns 0 $ 00C
Nienabyte akcje na . grudnia 2010 roKU............ccccvvvevervrcmmmeees 46 001 $ 29,84
Nienabyte na stycznia 2011 roKu ...........cccocvvviieiiieeeee s 46 001 $ 29,84
PIZYZNANE .....oviiieiiiiie ettt emm e 47 618 $ 21,01
NADYEE ...t (1 000) $ 35,01
ULTACONE ... .eei ettt ettt mmmmnn et e et eee e sae e e e enaae s saae e, (7 501) $ 29,73
Nienabyte akcje na . grudnia 2011 roKU............cccuvvvvverrrammneees 85118 $ 24,85

W roku zak@éczonym 31 grudnia 2011 roku przedziat cen wykondtazopcji niezrealizowanych wynosit od 2,00 USD
do 60,92 USD. W 2011 rokiredni waony pozostaty okres umowny opcji niezrealizowanyegmosit 5,3 roku. Ceny
wykonania opcji mgliwych do wykonania na dzie31 grudnia 2011 roku zawieratesv przedziale 2,00-60,92 USD.

Spotka udzielita pracownikom opcji na akcje w ramacograméw wynagrodaeozliczanych w akcjach. Opcje na akcje
sa udzielane wedtug bigcej ceny rynkowej z okééonym okresem karencji od jednego roku do trzethNa dzié 31 grudnia
2011 roku Spoétka nie dokonatadnych zmian warunkOw realizacji opcji.

W roku zakdéiczonym 31 grudnia 2011 roku Spotka wykazata kosztagrodzé w wysokdci 2,6 miliona USD oraz
powiazane aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowewysokdci 0,5 miliona USD.

Na dziex 31 grudnia 2011 roku kwota niewykazanego kosztnagyodzé dotyczicego udzielonych opcji na akcje,
ograniczonych akcji oraz ograniczonych praw doidkgjacych w okresie karencji i udzielonych w ramach Blarynosita
2,5 miliona USD. Zgodnie z oczekiwaniami w lata€ii2-2015 roku koszty powinny zoétaykazane w cigu sredniego
wazonego okresu 12 miesiy.

Lacznesrodki pienkzne otrzymane z tytutu wykonania opcji w roku zagzonym 31 grudnia 2011 roku wyniosty
72 tysiace USD.

Za rok zakaczony 31 grudnia 2011 roku koszt wynagrodzeniazanego z wszystkimi opcjami zostat obliczony na
podstawie warteci godziwej kadej udzielonej opcji przy wykorzystaniu modelu dvaedwumianowego. Spotka nigdy nie
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wyptacata dywidend pieainych i obecnie nie planuje wyptacania dywidend pimych, dlatego przya zeroprocentow
stop; zwrotu z dywidendy. Przewidywane wahania wynikag sredniej domylnych i faktycznych wah@aprognozowanych w
pozostatym okresie obowdywania opcji. Przewidywany okres obaaywania opcji na akcje jest szacowany na podstawie
danych historycznych dotygzych wykonania opcji na akcje, rezygnacji z opgjigkresie karencji oraz innych czynnikéw
umazliwiajacych oszacowanie przewidywanego terminu wykonad@ealonych opcji na akcje. Stopa procentowa wokha o
ryzyka zostata zaczerpid z krzywej rentowniei papieréw wartéciowych amerykaskiego Skarbu Rastwa obowazujacej w
dniu emisji opcji na akcje dotygezych instrumentéw o podobnym okresie co przewidywakres obowizywania opcji.
Ponadto Spotka stosuje przewidywastop; rezygnaciji do amortyzacji kosztow wynagrodzeniaikgjacego z opcji.
Szacowane stopy rezygnadciigtéwnie oparte na dwiadczeniach w zakresie rotacji pracownikéw. Wragph/wem okresu
karencji poszczegolnych opcji, koszt wynagradepartych na akcjach jest korygowany w celu wykazdaktycznych
rezygnacji. Poriiszesrednie waone wartdci zostaly przygte w kalkulacji wartéci godziwej:

2011 2010
Wart@8¢ gOAZIWA .......cceeeiiuiiieeeiiiiie e $ 7,6C $ 12,57
Stopa zwrotu z dywidendy ........ccceeeeevieiiiiiisniiin 0% 0%
Przewidywane wahania.............cccooo e vumeeeeeees s eesniinnnnnn, 66,1% 68,2%
Srednia Waona Wahf...............ccccveveeriveeeeeereieeeeeeeean, 66,1% 68,2%
Stopa procentowa wolna od ryzyka...........cccceeeeieiiinnns 3% 3-5%
Przewidywany okres obowiywania opcji od momentu

UZIBIENIA ...t e 3,2 3,2

18. Zobowhzania warunkowe
Spotka bywa niekiedy strarspraw gdowych i pojawiag si¢ wobec niej roszczenia z tytutu spraw veyatjacych w
normalnym toku dziatalri@i gospodarczej. Zdaniem kierownictwa rozstrzygia tych spraw niedala mialy istotnego
negatywnego wptywu na dziatal§toSpotki.

Umowy leasingu operacyjnego i zobgeéania warunkowe z tytutu czynszu

Spétka ptaci czynsz z tytutu leasingu operacyjneigouchoméci, pojazdéw, sprgu biurowego, komputerowego
i produkcyjnego. W tabeli poigj przedstawiono harmonogram przysztych pt&tnp tytutu nieodwotalnych umoéw leasingu
operacyjnego na dzie81 grudnia 2011 roku:

20012 $ 1167C
913C
872z
8 14¢
553¢
297¢

RAZEM...ciiiiiii it $ 46182

W czwartym kwartale 2011 roku Spétka kontynuowatalizacg swojej polityki wymiany bazy transportowej, zavagc
umowy leasingu finansowego. Przyszte minimalne tygiasingowe z tytutu aktywdwzywanych na podstawie uméw
leasingu finansowego na 31 grudnia 2011 roku ptagdaja Sic w nastpujacy sposob:

2002 e $ 1109
203 e e 488
2004 oo 44
Nalezne optaty brutto razem........ccccceeeeeeeiiiiiciceen e, $ 1641
MiINUS OdSELKI .......vvviiiiiiiiiiii e e 115
Nalezne opfaty netto razem..........cccceeeeeeeeiiecvieeervinnnnn, $ 1526
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Umowy o dostag

Spétka zawarta e umowy dotyczce jejzrodet zaopatrzenia, przy czym niektore mpbge w pewnych przypadkach
wypowiedziane przez kea ze stron ze stosunkowo krotkim okresem wypowie@zell zwizku z tym istnieje ryzyko
ograniczenia a&ci dostaw produktéw Spotki.

Gwarancje bankowe

Zgodnie z obowjzujacymi rosyjskimi przepisami prawnymi kdy producent napojow alkoholowych musi zakugpiaki
akcyzy i zaptad akcyz w petnej kwocie przed zakupem spirytusu dla cgdéedukcji. Dla kadej partii zakupionych znakow
producent alkoholu musi przedstéwitasciwym witadzom gwarangjbankova na peha kwote ptatndgci z tytutu akcyzy, aby
zabezpiecz§ zgodne z prawem wykorzystanie znakdéw akcyzy. Takarancja bankowa stanowi zabezpieczenie przed
nielegalnym wykorzystaniem znakéw akcyzy przez pomhta alkoholu.

Dodatkowo zgodnie z nowymi przepisami, ktére olx@wija od 1 sierpnia 2011 roku, producent nabwegjspirytus
musi a) z gory optaéiw petnej kwocie akcyzlub b) przedstawiwtasciwym wtadzom podatkowym gwarardpankove na
petm kwote ptatnaci z tytutu akcyzy przed zakupem, aby zabezpiéeaptat akcyzy. Taka gwarancja bankowa stanowi
zabezpieczenie terminowej zaptaty akcyzy.

Ze wzgkdu na te wymagania Russian Alcohol podpisata uenavgprawie linii gwarancyjnej z sdymi bankami.
Zgodnie z 4 umowa Russian Alcohol otrzymata limit gwarancji w kwodi8,5 miliarda rubli rosyjskich (okoto 578,1 milian
USD) na okres od dwdch dogpiu lat.

W okresie obowizywania umowy Russian Alcohol ma prawo do uzyskiagwarancji bankowych dla kdego zakupu
znakoéw akcyzy i zakupu spirytusu. Gwarancja dlkémaakcyzy pozostaje w posiadaniu beneficjenta @ikasegulirovanie)
przez caty okres produkcji partii, dla ktérej zalanm znaki akcyzy. Gwarancja dla akcyzy pozostajgosiadaniu beneficjenta
(urzad skarbowy) przez szémieskcy od kaca miesica, w ktdrym dokonano zakupu spirytusu.

Na dzied 31 grudnia 2011 roku Spétka korzystata z gwardajikowych zwizanych z ctami od towaréw
importowanych do Polski na kwot,8 miliona USD.

Poskpowania gdowe

W ramach normalnej dziataléad co jaki czas uczestniczymy w pgpbwaniach sdowych, w tym w pogpowaniach
majacych na celu zapohienie lub uniewznienie rejestracji znakéw towarowych podobnych dezaych marek i innych
postpowaniach, zaréwno w Stanach Zjednoczonych, jakrinych krajach. Z wyjtkiem ponizszych obecnie nie jestay
strora zadnego pogpowania ani nie mamy informacjizadnych tocacych sk lub potencjalnych pogbowaniach, ktére
zgodnie z zasadnymi oczekiwaniamigznie lub indywidualnie, mogtyby wywrzéstotny negatywny wptyw na nasze
skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

24 padziernika 2011 roku wdgizie Okegowym Stanéw Zjednoczonych, @krNew Jersey, wniesiono pow6dztwo
grupowe Steamfitters — Lokalny Fundusz Emerytalpydny z zasagd449 przeciwko Central European Distribution
Corporationet al.,w imieniu domniemanej klasy wszystkich nabywcéwzyeh akcji zwyktych od 5 sierpnia 2010 roku do
28 lutego 2011 roku przeciwko nam i pewnym naszyact@wvnikom. Powddztwo obejmujadanie wyptaty nieokrdonego
odszkodowania piegtnego i dotyczy podejrzenia narusZederalnego prawa dotygzego papieréw warfgiowych ze
wzgledu na podejrzenie istotnych fatszywych i/lub wprawapcych w bhd cswiadczé i/lub zaniedba dotyczcych naszej
dziatalngci, wynikéw finansowych i perspektyw w naszyagwiadczeniach publicznych i dokumentach publicznych
sktadanych amerykakiej Komisji Papierow Wartziowych i Gietd za drugi i trzeci kwartat 2010 rqkawiazanych ze
spadkiem naszego portfela wodek, potazelwzgkdnienia odpisu z tytutu utraty wakm ze wzgédu na obnienie wartgci
godziwej okrélonych naszych marek w Polsce, az@akjemnymi wynikami finansowymi od wprowadzeniarpaek nowej
wodki Zubréwki Biatej Po wniesieniu powszego powddztwa w tym samymdgie wniesiono powodztwo grupowe Tim
Schuler przeciwko Central European Distribution @wation,et al. Wnioski o pokczenie tych dwdch spraw i wyznaczenie
wiodacego powoda oraz wiadego adwokata zostaly zione i oczekujemy na wydanie decyzji. W rezultaéeezhozono
jeszczezadnej odpowiedzi na powddztwa. Spétka zamierzayrti®ganie brord sie przeciwko wniesionym roszczeniom.

11 listopada 2011 roku waBzie Okegowym Standw Zjednoczonych, @QgrNew Jersey, wniesiono powddztwo
pochodne domniemanych akcjonariuszy Ying Yeunggwde William V. Carey,et al, skierowane przeciwko obecnym
cztonkom naszego zadu (i Spotce jako pozwanemu nominalnemu), o niedéne odszkodowanie w imieniu Spoétki. W tym
samym gdzie wniesiono nagpnie takie samo powddztwo pochodne domniemanycjoaéduszy Russell Partch przeciwko
William V. Carey,et al. Powod twierdzize nasi cztonkowie zagdu naruszyli swoje powiernicze obawki starannéci, dobrej
wiary i lojalnasci wobec Spoétki poprzez nieustanowienie i nieutrapie odpowiednich mechanizméw kontroli westvane;j
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oraz niesprawowanie odpowiedniego nadzoru nacidaaniem, co unienmtiwitoby Spéice rozpowszechnianie — zgodnie
z domniemaniem — fatlszywych i wprowadmajch w bhd oswiadcze skierowanych do akcjonariuszy, ktéremzedmiotem
powdédztw grupowych klas papieréw wastmwych, jak opisano powgj. Powodztwa pochodne sbecnie na bardzo
poczitkowym etapie i nie ztno jeszcze odpowiedzi na powdédztwa.

Chocia jestémy przekonanize zarzuty w ramach powddztwa grupowego i powédgpachodnegosbezpodstawne,
tego rodzaju sprawyidowe mog przedhiaé sic, wymaga czasu, zaburzadziatania kierownictwa, wia® sic z kosztami,
a takze mig ostatecznie niekorzystny wptyw na nasiziatalng¢, bez wzgtdu na wynik rozpatrzenia roszczenia.

19. Kapitat wkasny

Dnia 6 wrzénia 2011 roku Spétka zawarta Umew przyznanie Praw pordzy Spotkh a American Stock Transfer &
Trust Company LLC, jako agentem praw, datogvanwymienionej dacie (,Umowa o przyznanie Praw2gadeklarowata
wyptate dywidendy w postaci prawa do nabycia jednej akgjzywilejowanej (,Prawo”) na kala akci zwykla w obiegu, przy
czym ta dywidenda byla nadea akcjonariuszom wpisanym do rejestru na koniéa 88 wrzénia 2011 roku (,Data Rejestru”).
Z zastrzeeniem warunkéw, postanowié uregulowa zawartych w Umowie o przyznanie Prawz#ta Prawo upowania
zarejestrowanego posiadacza do nabycia od Spdikejeysecznej czsci Podporadkowanej Akcji Uprzywilejowanej Spotki
Serii A Uprawniagcej do Udzialu w Dywidendzie, o wakm nominalnej 0,01 USD kala (,Akcje Uprzywilejowane”), po
cenie 45,00 USD za kda jedm tysigczm czgs¢ Akcji Uprzywilejowanej (,Cena Zakupu”), z zastianiem ewentualnej
korekty.

Pocatkowo Prawa daiczone kda, odpowiednio, do wszystkich dokumentéw Akcji Zwyth lub do wpiséw
zdematerializowanych Akcji Zwyktych w rejestrze pl@poétki, natomiast niedala wystawiane odibne dokumenty
potwierdzagce posiadanie Praw (,Dokumenty Praw”). €alte Dokumenty Praw zostawystane zarejestrowanym
posiadaczom Akcji Zwykitych wedtug stanu na konie@doboczego dtlacego: (i) dziesitym dniem roboczym po publicznym
ogtoszeniu, wskazuagym, ze osoba lub grupa pogzanych lub stowarzyszonych oséb (,Nabywca’ageéta lub przekroczyta
stan faktycznego posiadania na poziomie 10% poaecgtah w obrocie Akcji Zwyktych (co obejmuje w tymloeakcje, ktorych
dotycz transakcje pochodne i instrumenty pochodne) lixlliziesatym dniem roboczym (lub @@iejszym terminem, jaki
Rada Dyrektoréw mie okréli ¢ zanim dowolna Osoba zostanie Nabgyygo rozpoczciu, lub po ogtoszeniu zamiaru
ogtoszenia wezwania do sprzegdub zamiany akcji, ktérego realizacja skutkowstédktycznym posiadaniem przez jedn
osolg lub grug; 0s6b 10% lub wicej pozostajcych wéwczas w obrocie Akcji Zwyklych, zaknie od tego, ktéry z tych dni
nastpi wczeniej (taki wczéniejszy dzié bedzie ,Dniem Wyplaty”).

Umowa o Przyznanie Praw stanowg, do Dnia Wyplaty (lub wczaiejszego wygéniccia, umorzenia lub wymiany
Praw), (i) Prawa &da mogty by¢ przenoszone jedyniedznie z Akcjami Zwyktymi, (ii) nowe dokumenty Akciwyktych
wydane po Dniu Ustalenia Praw zawiekada adnotac} wiaczapca Umowe 0 Przyznanie Praw przez odniesienie, a pierwotny
raport o transakcji lub pgdiejsze okresowe raporty dotyce zdematerializowanych Akcji Zwyktych, jakie mpgo Dniu
Ustalenia Praw, zostatozone po zbyciu lub nowej emisji takich Akcji Zwyklyczawieré beda rowniez adnotacj wtaczapca
Umowe o Przyznanie Praw przez odestanie; oraz (iiiyemhoe w celu przeniesienia jakichkolwiek dokumenikeiji Zwyktych
lub rejestracja przeniesienia wtasoiow rejestrze akcji Spétki oddnie do zdematerializowanych Akcji Zwyktych
pozostajcych w obrocie w Dniu Ustalenia Prawdzie rownie stanowé przeniesienie Praw zwdanych z Akcjami Zwyktymi
reprezentowanymi przez taki dokument lub wpis.

Prawa nie bda mogty by realizowane do Dnia Wyptaty. Prawa wygasimia 6 wrzénia 2021 roku (,Dzié
Wygasnigcia Praw”), chybae Dzien Wygasnigcia Praw ulegnie zmianieze Prawa nie zostarwczeniej umorzone lub
zamienione przez Spatkw kazdym przypadku zgodnie z opisem podanydepi

Jezeli osoba lub grupa 0s6b zostanie Nabwcnielicznymi okrélonymi wyjatkami), kazdy posiadacz Prawabzie
mie¢ nastpnie prawo do otrzymania, w wyniku wykonania tegaw, Akcje Zwykte (lub w pewnych okoliczémach Akcje
Uprzywilejowane lub inne podobne do nich papieryta&iowe Spotki) o wartéci réwnej dwukrotnéci ceny wykonania
owego Prawa. Niezataie od powyszego, w razie pojawieniacdNabywcy, wszelkie Prawa, ktére, dub (w pewnych
okolicznaciach okrélonych w Umowie o Przyznanie Praw) byly w faktycemposiadaniu Nabywcy, ulegminiewanieniu.

Jezeli Spétka zostanie pragp w wyniku fuzji lub innego patzenia przedsbiorstw lub 50% lub wdcej jej
skonsolidowanych aktywéw lub jej zdokw do generowania zyskévedrning powey zostanie sprzedane po tym, jak osoba
lub grupa os06b staniegsNabywa, podite zostan kroki celem zapewnienia kdemu posiadaczowi Prawa ahigvosci
otrzymania, po wykonaniu tego Prawa po éwczesmépgego wykonania, liczby akcji zwyktych spétkizgimupcej, majcej
w momencie takiej transakcji waktorynkowa dwukrotnie przewsszapca cere wykonania Prawa.

W dowolnym momencie po tym, gdy dowolna osoba luipg oséb staniesNabywa, a przed nabyciem przez tak
osolz lub grug 0os6b 50% lub wicej pozostajcych w obrocie Akcji Zwyktych, Rada Dyrektoréw Skidbedzie mogta
dokon& wymiany tych Praw (z wyikiem Praw nalzacych do takiej osoby lub grupy oséb, ktére ura@znose), w cataci
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lub czsci, wedlug parytetu jedna Akcja Zwykta lub jednai¢gzna Akcji Uprzywilejowanej (lub akcji uprzywilejoamej
Spotki innej klasy lub serii, dggej rownowane prawa lub przywileje), za jedno Prawo (z zagtmem korekty).

W dowolnym momencie przed Dniem Wyptaty Rada Dyoediv Spétki ledzie mogta umorzyPrawa w caltci, ale nie
w czsci, po cenie 0,01 USD za jedno Prawo (,Cena UmaszBraw”). Umorzenie Prawghzie mogto by skuteczne w takim
momencie, na takiej podstawie i takich warunkaakigf Rada Dyrektorow okék wytacznie wedlug wtasnego uznania.
Niezwtocznie po umorzeniu Praw, prawo do realizRciw wyganie i posiadaczom Praw przystugiéMeedzie tylko Cena
Umorzenia Praw.

Zasady dotyczce Praw bda mogly zosté zmienione przez RadDyrektorow bez zgody posiadaczy Praw z tyspd
Dnia Wyptaty tego rodzaju zmiana niedzie mogta niekorzystnie wptywana interesy posiadaczy Praw (poza Nabywcami).

W pewnych okoliczngriach liczba istnigjcych Praw i liczba jednych tysiznych cgsci Akcji Uprzywilejowane;j
podlegagcych wyemitowaniu po realizacji kdego z Praw ¢xla podlegé korekcie.

Ze wzgkdu na charakter praw z Akcji Uprzywilejowanych davidendy, likwidacji i praw gtosu, warfo jednej
tysigcznej czsci w Akcji Uprzywilejowanej nabywanej w wykonaniaidego z Praw winna IByzblizona do wartéci jednej
AKcji Zwyktej.

Do momentu realizacji Prawa jego posiadaczowi fakiemu nie bda przystugiwa zadne prawa przystugige
akcjonariuszom Spétki, w tym radzy innymi prawo do dywidendy, prawo do likwidaajii prawo gtosu.

20. Przychody/(koszty) odsetkowe netto
W latach zakaczonych, odpowiednio, 31 grudnia 2011 roku, 203 1ic2009 roku w skitad przychodéw /(kosztow)
odsetkowych netto wchodzity naptijace pozycje:

Dwanascie miesgcy zakaiczonych 31 grudnia

2011 2010
(Po przeksztatceniu,  (Po przeksztalceniu,
patrz nota 2) patrz nota 2) 2009
Przychody z tytutu odsetek...........c.cooveveeeiecennnen.. $ 138C $ 4450 $ 10930
Koszty z tytutu odsetek........ccccvevveeii e (111 538 (105 775) (84 398)
Przychody (koszty) netto z tytutu odsetek razem.... $ (110158 $ (101 325) ($ 73 468)

21. Pozostate przychody/(koszty) nieoperacyjne nett
W latach zakaczonych, odpowiednio, 31 grudnia 2011 roku, 20X1ic2009 roku w skitad pozostatych przychodéw
/(kosztéw) finansowych wchodzity napujace pozycje:

Dwanascie miesgcy zakaiczonych 31 grudnia

2011
(Po przeksztatceniu,
patrz nota 2) 2010 2009

Premia z tytulu wezwania do wérgejszego wykupu.......... $0 $ (14 115) $0
Odpis niezamortyzowanych kosztow oferty...................... 0 (4 076) 0
Dywidenda otrzymana...........ccccvvvvreiiiireeeeieier e e ee e e s, 0 7642 0
Koszty ustug profesjonalnych dotygzch sprzeday

dziatalngci dystrybucyjne].......ccceevvvviieiiiiiiiee e 0 (2 000) 0
Utrata wartdci dotyczica aktywéw przeznaczonych do

SPIZEAAY ...t (7355 0 0
Koszty faktoringu i optaty bankowe ..........cccceeiiiiiiieeenn, (5652 (2 267) 0
Pozostate zyski/(Straty) .......ccccvvmieriiieeeiieieeee e, (4903 937 (934)
Zysk/(strata) netto na pozostalej dzialdlcionieoperacyjnej

(2 V.4=101 FORT PO U PRRUUROPRRRS $ (17910 $ (13879 ($934)

Pozycje dotycace pozostatej dziataldoi operacyjnej za okres dwunastu méegizakaiczony 31 grudnia 2010 roku
obejmuj premk za wczéniejszy wykup, a take odpis nieumorzonych kosztéw oferty dotyomzch Niepodporzdkowanych
Zabezpieczonych Papierow Dhych zapadagych w 2012 roku, ktére w styczniu 2010 roku bydfimansowane nowymi
Niepodporadkowanymi Zabezpieczonymi Papierami Edymi zapadajcymi w 2016 roku.
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22. Przychody/(koszty) z pozostatej dzialalrsai finansowej

W latach zakaczonych, odpowiednio, 31 grudnia 2011 roku, 20Xu1ic2009 roku w skitad pozostatych przychodow /
(kosztéw) finansowych wchodzity nagujace pozycje:
Dwanascie miesicy zakaiczonych 31 grudnia

2010
2011 (Po
(Po przeksztalceniu, przeksztatceniu,
patrz nota 2) patrz nota 2) 2009

Wplyw réznic kursowych zwizanych z finansowaniem w
walutach obcyCh ..., $ (144407) $ 1297 $ 23659
Wplyw réznic kursowych zwizanych z finansowaniem

diugoterminowych nalaosci z tytutu papieréw diznych 0 0 17 400
Zamknicie zabezpieczenia ........cccovcvveeeeiiiieecceeeee e 0 0 (2979)
Koszty wczéniejszego wykupu zwizane z zaditeniem..... 0 0 (13 916)
Pozostale zyski/(Straty). ........cccuvveiiieiieieic e 5338 1727 1029
Przychody/(koszty) netto z pozostatej dziatalio

fiINANSOWE] razZem ........cceeiiiii e eeecme e, $ (139 069) $ P22 $ 25193

23. Zyskl/(strata) na jedry akcje
Ponizsza tabela przedstawia wyliczenie podstawowegavwodnionego zysku na jediakci za poszczegolne okresy.

Dwanascie miesgcy zakaiczonych 31 grudnia

2011 2010 2009
(Po przeksztaiceniu,  (Po przeksztatceniu,
patrz nota 2) patrz nota 2)

Podstawowy:
Zysk/(strata) netto z dziataléd kontynuowanej po

odliczeniu udziatéw niedagych prawa kontroli

w spétkach zalnych............cccoeeeviiiiicceec e $ (1323 38% $ (129 668 $ 72677
Zysk/(strata) z dziatalrégi zaniechanej.............c.cccco...... 0 (8 405) 8 360
Zysk/(strata) NEttO .........ccvvveviiiiiiiiieesieemeee e (1323 38% (138 073 81 037

Srednia waona liczba akcji zwyktych w obiegu

(wykorzystywana do wyliczania podstawowego zy

Na jedm akCE) .......ooooviiiiiiiiiie e 72172 70 058 53 772
Wplyw netto uwzgtdnienia rozwadniagych

pracowniczych opcji na akcje wyliczony mefcakcji

WHASNYCH Lo e 13¢ 270 208
Srednia waona liczba akcji zwyktych w obiegu

(wykorzystywana do wyliczania rozwodnionego

zysku na jedfakCi) ........ooooeiviiiiiieeieee e 7230¢ 70 328 53 980
Zysk/(Strata) na jednakcig zwykla, podstawowy:
DziatalnGgi¢ kontynuowana ...........c.ceeeevveeenvsvomeem: $ (18,34 $ (1,89 $ 1,3t
Dziatalng¢ zaniechana ..........cccceeeeeeeeeeeeieemeeennn.. $ 0,0C $ (0,12) $0,1€
$ (18,32 $ (1,97 $ 1,51
Zysk/(Strata) na jednakcg zwykta, rozwodniony:
DziatalnGgi¢ kontynuowana ...........c.ceeeeveeeenvsvommen: $ (18,34 $ (1,89 $ 1,3t
Dziatalng¢ zaniechana ..........c.ccceeeeeeeeeeeeieemeeennn.. $ 0,0C $ (0,12) $ 0,1t
$ (18,34 $ (1,97 $ 1,5C

W powyzszym wyliczeniu rozwodnionego zysku na jedtkci uwzgkdniono udzielone pracownicze opcje na akcje,
poniewa w ciagu dwunastu miesty zakaczonych 31 grudnia 2011 roku, 2010 roku i 2009 ro&oa wykonania byta z8za
niz srednia cena rynkowa akcji zwyktych. Poza tym nigevgadzono korekty z tytutu catkowicie rozwodnionyakciji
zwiazanych z Zamiennymi Niepodpadkowanymi Papierami Dinymi, poniewa srednia cena rynkowa byta paej ceny
zamiany za analizowane okresy.
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24. Wycena wartdci godziwej
Instrumenty finansowe oraz ich waftaodziwa

Instrumenty finansowe obejmugtéwniesrodki pienizne i ich ekwiwalenty, nal@osci, zobowhzania, kredyty
bankowe, kredyty w rachunkach gieych, Zamienne Niepodpardkowane Papiery Dine i Niepodporgdkowane
Zabezpieczone Papiery Dhe. Aktywa piengzne reprezentowane przez te instrumenty finansowglap sic gtéwnie w
Polsce, na Wgrzech i w Rosji. W zwizku z tym ponosimy ryzyko walutowe w zwku ze sprawozdawcgcia w dolarach

amerykaskich.

Dla cel6éw oszacowania wakm godziwej kadej klasy instrumentéw finansowych, dla ktérej asm@anie tej wartéci

jest maliwe, zastosowano nagtujace metody i zatzenia:

*  Srodki pienizne i ich ekwiwalenty, nataasci, zobowizania i kredyty w rachunku bigcym— Ze wzgédu na
krotki termin zapadalniei tych instrumentéw wartg bilansowa jest zhtona do wartéci godziwe;.

e Zamienne Niepodpogdkowane Papiery Dine i Niepodporadkowane Zabezpieczone Papiery Bta — warté¢
rynkowa tych papieréw dimych na dziég 31 grudnia 2011 roku wynosita, odpowiednio, 24@8jllonéw USD

i 702,7 miliona USD.

25. Segmenty dziatalnci

Spétka prowadzi dziataldé i zaradza swaj dziatalngcia w trzech gtéwnych obszarach geograficznych: PolRes;ji
i na Wegrzech. Poriiej przedstawiono wybrane dane finansowe w podnal@ymienione segmenty, zaklagiagliminacg
przychodéw i zyskéw w ramach grupy. Informacje wedsegmentow przedstawiono weznie dla dziatalnéei

kontynuowane;j.

Segment

POISKA......ueeiieiei e
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Przychody ze sprzeday netto wedtug segmentéw
Rok zakoiczony 31 grudnie

2011 2010 2009
(Poprzeksztatlcen,  (Poprzeksztatceni,
patrz nota 2) patrz nota 2)
$ 226 411 $ 225281 $ 258 727
572 148 446 329 394 102
31 007 30521 36 585
$ 829 566 $ 702131 $ 689414



Zysk / (strata) z dziatalndci operacyjnej
Rok zakaiczony 31 grudnia

2011 2010 2009
(Po przeksztatceniu, (Po przeksztatceniu,
patrz nota 2) patrz nota 2)
Segment
Polska przed korektami do waftd godziwej............... $ 27334 $ 28478 $ 67675
Zysk z aktualizacji wyceny udziatu kapitatowego
pozostajcego poprzednio w posiadaniu...... 7 898 0 63 605
Urealnienie wynagrodzenia warunkowega...... 0 0 (15 000)
Odpis z tytutu utraty wart@i ...............coeeevvvvnnnnnn. (213 687) (131 849) (20 309)
Polska po korektach do wastm godziwe.................... (178 455) (103 371 95971
Rosja przed korektami do wastm godziwei................. 10 982 48 805 90 696
Odpis z tytutu utraty wart@i ...............oceeevvvvnnnnnn. (844 132) 0 0
Rosja po korektach do wakt godziwei..................... (833 150) 48 805 90 696
WWEOTY ettt ettt ettt e e e e e eeee e 5448 5442 6 149
NArzut SPOk......ccoei i e
0Ogolne narzuty SPOtKi.........coocveeeeiiieeeeeeas (4 263) (5 261) (4 569)
KOSZt OPCJi vvvvvveeeeeeieiciiiiiiee e vereeteee e, (2 605) (3 206) (3782)
Razem zysk/(strata) z dziatakwd operacyjnei............. $ (1013 025) $ (57591 $ 184 465
Razem udziat w zysku netto z inwestycji wykazywanyc
metody praw wtasnaci
Rok zakaiczony 31 grudnia
2010
2011 (Po
(Po przeksztalceniu, przeksztalceniu,
patrz nota 2) patrz nota 2) 2009
Segment
POISKAL ....eecitiie ettt ettt e $0 $0 $0
|20 I- PR (7 946) 13 386 (5583)
WY ettt e e 0 0 0
Razem udziat w zysku netto z inwestycji wykazywdanyc
Metody Praw WAASNECI ........vvevvireiiiie e emmie e see e $ (7 946) $ 13386 $ (5583)
Amortyzacja i wydatki z tytutu zu zycia
Rok zakonczony 31 grudnia
2011 2010 2009
Segment
POISKA. ....ceie et e $ 2276 $ 22: $ 2664
ROSJA ettt e 8 187 5467 344z
WWEOIY ettt et et e e mmr e e 361 40¢€ 43¢
Ogolne narzuty Spotki 13 6 33
RAzZemM amortyZacja..........ccocueeeeeiiriemmmiieeeeeeereeeeeeeereeans $ 10837 $ &0z $ 657¢
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Podatek dochodowy
Rok zakaiczony 31 grudnia

2011 2010
(Po przeksztalceniu, (Po przeksztatceniu,
patrz nota 2) patrz nota 2) 2009
Segment
POISKA. ....ceeiiiiiiiei i e $ 4463¢ $ 47954 $ 630
ROSJA ...ttt s n e s enen s (27 607 (17 570 (19 993)
WEGMY wvoveveeeeeeeeee e eeeee e s eseneeeemmes s neeneneanen, (606 (789 (329)
0OgoIne narzuty SPOHKi .......ccoeveeeeiiiiie e (51702 (2882 1197
(Wydatki)/korzyci z tytutu podatku dochodowego razem $ (35 276) $ 2671 $ (18 495)
Identyfikowalne aktywa operacyjne
31 grudnia 31 grudnia
2011 2010
(Po przeksztalceniu, (Po przeksztalceniu,
patrz nota 2) patrz nota 2)
Segment
0] £ R $ 600 940 $ 167 17
(0 1S T- RSSO 1369 744 241 66t
WEGIY ettt ee s 20 265 33%9¢
SPOIKA ..o e 25769 4787
Razem identyfikowalne aktywa ...........ccccceeeeeee.. $ 2016 718 $ 347 12
Warto §¢ firmy
31 grudnia 31 grudnia
2011 2010
(Po przeksztatceniu, (Po przeksztatceniu,
patrz nota 2) patrz nota 2)
Segment
POISKA ...t $ 252080 $ 3844¢
412 105 1058 48!
6 109 7058
Razem wartft firmy .........ccoccoieiiiiii e, $ 670294 $ 152 98t
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26. Kwartalne informacje finansowe (niezbadane)

Przychody ze sprzedpanetto Spotki, jej zysk brutto ze sprzegazysk z dziatalnéci operacyjnej i zysk netto za 2011
i 2010 rok zostaly podzielone na kwartaly w talsamej proporcji, jak nasze dane wykazane poprzetiabeli poniej
przedstawiono zmienkoi istotng¢ sezonowéci dla rachunku zyskdw i strat. iej informacji zawiera Rozdziat 6. Wybrane
dane finansowe.

Pierwszy kwartat Drugi kwartat Trzeci kwartat Czwarty kwartat
2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010
(Po prze- (Po prze- (Po prze- (Po prze- (Po prze-
ksztalceniu, ksztalceniu, ksztalceniu, ksztalceniu,  ksztaiceniu,
patrz nota 2) patrz nota 2) patrz nota 2) patrz nota 2) patrz nota 2)
Przychody netto ze sprzeda.... $ 13835 $ 14980 $ 19835 $ 175597 $ 20963 $ 157760 $ 28321 $ 218 96
SEZONOWEK ......eeeevieeieieeinieeet e 16,7% 21,3% 23,9% 25,0% 25, 22,5% 34,% 31,2«
Zysk brutto ..... 52 66¢ 74132 74 64¢ 8847¢ 78 21: 77 312 93 54 69 74¢
Zysk brutto % 38,1% 49,5% 37,66 50,4% 37,3% 49,0% 33,%¢ 31,9%
Zysk / (strata) z dziatalrsoi
OPEracCyjNej.....ccccereruerurieeens 5197 25254 10 89: 4122¢€ (658 013 29073 (371101 (153 143
Zyskl/(strata) z dziataloi
Zaniechan@j.......................... 0 (34 873) 0 (7 922) 0 31017 0 3373

Zysk/(strata) netto.

($ 2034) ($ 23364) ($ 3383 ($ 77996) (3 848735 $ 99896 ($ 469282 ($ 136609

Zyskl(strata) netto z dziatalba
na jedn akcg zwykl,
POASIAWOWY.....voveerecereenee ($ 0,03) ($ 0,34 ($ 0,09 ($ 1,11 ($ 11,73 $ 142 ($ 6,4y ($ 1,99
Zysk/(strata) netto z dziatalba
na jedn akcg zwykl,
FOZWOANION! ..coveerrererercerae ($ 003) ($ 034 ($ 005 ($ 111 ($ 1177 $ 141 ($ 647 ($ 199
Za kwartaty, w ktorych wfo strat netto, ,zysk/(strata) z dziataléa na jedm akcg zwykta, rozwodniony” wyliczono
nieuwzgkdniajac rozwadniaicego wptywu netto pracowniczych opcji na akey oparciu o metagakciji wkasnych, poniewa
miatyby one wptyw odwrotny do rozwadniaggo.

Sezonowé¢ wylicza sk jako procent petnych przychoddw ze sprzgdea rok ugtych w danym kwartale.
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27. Dane geograficzne

Struktura terytorialna przychodoéw netto ze sprzgdaktywow trwatych w trzech latach zalezonych 31 grudnia
2011 roku, 2010 roku i 2009 roku przedstawiatansistpujaco:

Rok zakonczony 31 grudnia

2011 2010 2009

(Po przeksztak- (Po przeksztak-

niu, niu,
. patrz nota 2) patrz nota 2)
(w tysigcach USD)
Przychody netto ze sprzeday — odbiorcy zewrtrzni (a):
Stany ZjedNOCZONE ....ccccovuvvieeee et s sre e e e snte e e e ennneas $ 2794 $ 1847 $ 1257
Zagranica
POISKA . ..ot e 214 889 213 71t 24262¢
ROSJ ceiii ettt e 487 832 400 13! 38819z
WWEOTY ittt ettt et 31370 3@1¢ 3658t
TN L e 92 681 55%0¢ 20754
ZAGraniCa FAZEMN ....eeeeieieeeereeeeeeeses s e e e s e snssseeseamnsnsens 826 772 700 28: 688157
RAZEM....iiiiii e $ 829 566 $ 702 13: $ 689414
Aktywa trwate (D) .ooveeee
Stany ZjedNOCZONE .........eeeeveeeiueee e eeee e e eaeeeeeneeas $ 6 $ 17 $ 19
Zagranica
POISKA. ..ot e 207 624 631 68: 760237
ROSJA .ottt e 454 310 480 21: 499532
WWEOTY ittt ettt et et as 731 962 977
ZagraniCa FAZEIM ....cccceeieeeeeeeeeee e s s e aebeassannnaaeeeeees 662 665 112 85 1 26074¢€
Konsolidowane aktywa trwate razem..............cccccceeveeeeennn. $ 662671 $111287: $ 126076E

(@) Przychody ze sprzegpnetto na rzecz klientéw zewtnznych w zalenaosci do lokalizacji, do ktérej zrealizowano dostaw
w ramach sprzeds.
(b) Aktywa trwate obejmuj gtéwnie rzeczowy majek trwaty, wyposazenie i znaki towarowe.

110



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

Rozdziat 9A Mechanizmy i procedury kontroli
Ocena mechanizmOw i procedur kontroli

Kierownictwo Spotki we wspotpracy z Dyrektorem Geadaym i Dyrektorem Finansowym Spoétki dokonato ogen
efektywndci mechanizméw i procedur kontroli ujawniania infacii, jak okrélono w Zasadach 13a-15(e) oraz 15d-15(e) Ustawy
o gieldzie papieréw warfgiowych z 1934 roku, na d#ie31 grudnia 2011 roku. Na podstawie tej oceny Diyreteneralny i
Dyrektor Finansowy stwierdzili,e mechanizmy i procedury kontroli ujawniania infaji Spétki na dzig 31 grudnia 2011 roku
byty nieefektywne ze wzgtlu na istnienie istotnych stadm wskazanych pownej. Ponadto Spotka ustalitze na koniec 2010 roku
istniaty dwie istotne stal3oi zidentyfikowane w wyniku wewgtrznego posfpowania wyjaniajacego zwizanego
z Przeksztatceniem, wptywg na skonsolidowane sprawozdanie finansowe Spétkok finansowy zakixzony 31 grudnia
2010 roku.

Wewngtrzne postgpowanie wyjasniajace dotycace wstecznych rabatéw handlowych i zwrotéw kosztéiwandlowo-
marketingowych

Jak ujawniono wcamiej, w kwietniu 2012 roku Spétka zmienita swdjadr kierownicz wyzszego szczebla w Russian
Alcohol Group (,RAG”) — swojej gldwnej operacyjneidnostce zalaej w Rosji. Po tej zmianie kadra kierowniczazezego
szczebla CEDC zlecita nowemu zespotowi zdrapcemu realizagj przeghdu dziatalnéci gospodarczej i mechanizmow kontroli
wewretrznej RAG, w tym ocefizasobéw i potrzeb w dziale finanséw przebgirstw i dziale sprawozdawcém, jak stwierdzono
w Rozdziale 9A raportu rocznego Spétki na Formulat@-K za rok finansowy zakezony 31 grudnia 2011 roku. Na podstawie
wstepnych ustalg z tego przegldu kadra kierownicza wgzego szczebla stwierdzite ze wzgtdu na nieterminowe wykazanie
petnej kwoty wstecznych rabatéw handlowych i zwvottytutu wydatkéw handlowo-marketingowych dlagkitéw RAG
w Ros;ji nie mana opierd sie na sprawozdaniach finansowych Spotki za lata fekone 31 grudnia 2010 roku i 2011 roku.

Nastpnie Komitet Audytu Zarmdu Spétki zainicjowat wewgtrzne postipowanie wyjdniajace — prowadzone przy wsparciu
zewretrznych doradcéw prawnych i specjalistow w zakreahunkowsci sledczej — dotycace wstecznych rabatéw handlowych
Spoiki, zwrotéw z tytutu wydatkéw handlowo-markegowych i powazanych kwestii ksigowych. Komitet Audytu poprzez
swojego doradgprawnego dobrowolnie zawiadomit amenrykka Komisje Papierow Wartéciowych i Gield (SEC)

0 postpowaniu wyj&niajacym i wspotpracuje z SEC. Komitet Audytu zakayt swoje badanie i stwierdzit nieprawidtosyed
ksiegowe w RAG, ktére spowodowaty zaahie wstecznych rabatéw handlowych, zwrotéw z tytuydatkéw handlowo-
marketingowych oraz okéne inne bidy, ktére zatajono przed kadkierownicz wyzszego szczebla Spoiki i niezabgmi
audytorami.

W wyniku wewrgtrznego posfpowania wyjdniajacego przeprowadzonego przez Komitet Audytu kieratwid stwierdzito
istnienie dwoch dodatkowych istotnych stétiov naszej kontroli wewgtrznej nad sprawozdawcima finansove na dzié
31 grudnia 2011 roku, jak przedstawiono pepi

Sprawozdanie Zarzadu na temat kontroli wewnetrznej nad sprawozdawczdcia finansowa

Kierownictwo Spotki ponosi odpowiedzialfioza wdraenie i utrzymywanie odpowiednich mechanizmoéw kadntro
wewretrznej nad sprawozdawcama finansows. Kontrola wewrtrzna Spétki nad sprawozdawde finansows to proces
opracowany lub nadzorowany przez kakiierownicz najwyzszego szczebla i gtdwnych specjalistow finansow§phtki lub
osoby petnice podobne funkcje, realizowany przez zdr8poiki, jej kierownictwo i innyclpracownikéw, majcy na celu
zapewnienie zasadnej pevgnbw odniesieniu do rzeteldoi sprawozdawczei finansowej i spormzenia sprawozdania
finansowego dla celéw zewtmznych zgodnie z amerykskimi ogdlnie przygtymi zasadami rachunkowa (US GAAP). Proces
ten obejmuje polityki procedury (1) dotyee utrzymania rejestrow, ktore z radea szczegbtowsécia, doktadnie i rzetelnie
przedstawiaj transakcje i zbycie aktywéw spéiki; (2) dajasada pewndé, ze transakcjeaswykazywane w niezlminym zakresie
umazliwiajacym sporadzenie sprawozdania finansowego zgodnie z amasidai ogdlnie przytymi zasadami rachunkowci
orazze wptywy i wydatki spotki g otrzymywane i dokonywane zgodnie z zakresem upnis kierownictwa i zarzdu Spotki;
oraz (3) daj zasadn pewnd¢ w zakresie zapobiegania transakcjom nieupmieaego nabycia,aytkowania lub zbycia aktywéw
Spotki, mogcym mie istotny wptyw na sprawozdanie finansowe, lub wreale terminowego wykrywania tych zjawisk.
Kierownictwo ocenito skuteczié kontroli wewretrznej Spotki nad sprawozdawéom finansows na dzié 31 grudnia 2011 roku
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w oparciu o kryteria ok&one w ,Zintegrowanych zasadach kontroli westvanej” wydanych przez Komitet Organizacji
Sponsorujcych Komisji Treadway.

Efektywnai¢ kazdego systemu kontroli wewtiznej jest uzaleniona od nieodicznych ograniczg w tym maliwosci
popetnienia du przez cztowieka i ob@gia lub wykhczenia mechanizméw kontroli. W zyzku z tym nawet efektywny system
kontroli wewrgtrznej mae da wytacznie zasadnpewna¢ w odniesieniu do spogdzenia sprawozdania finansowego. Poza tym
ze wzgkdu na zmiany warunkéw, efektywdtosystemu kontroli wewgirznej mae zmienia sic w czasie.

Odpowiedzialné¢ za sprawozdanie finansowe i inindormacje przedstawione w niniejszym raporcie rpea na
Formularzu 10-K ponosi kierownictwo Spétki. Spofkat przekonanaze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato
opracowane zgodnie z zasadami rachunkoiagdlnie przygtymi w Stanach Zjednoczonych i w zwku z tym zawiera pewne
kwoty oparte na szacunkach i ocenach dokonanyaz kierownictwo.

W wyniku przeprowadzonej przez kierownictwo ocentoli wewrgtrznej nad sprawozdawcgms finansov na dzié
31 grudnia 2011 roku kierownictwo, zyganej z Dokumentami Pierwotnymi, kierownictwo staigto istnienie dwodch istotnych
stabdci w naszej kontroli wewgirznej nad sprawozdawcgma finansows.

W wyniku oceny naszej kontroli wewtnznej nad sprawozdawcsma finansows na dzié 31 grudnia 2011 roku
przeprowadzonej przez kierownictwo w dacie ninieggz Zmienionego Dokumentu kierownictwo stwierdzgmienie czterech
istotnych stabgéci w naszej kontroli wewgtrznej nad sprawozdawcima finansow. Istotna stab& oznacza niedoskonaiolub
potaczenie niedoskonadoi dotyczicych kontroli wewstrznej nad sprawozdawcima finansow, skutkupce zasadpmaozliwoscia
niezapobieenia lub niewykrycia w terminie istotnych zniekdetd w rocznym lubrddrocznym sprawozdaniu finansowym
spotki.

Proces zamkagtia naszego sprawozdania finansowego, w tym przakenie naszych ustawowych sprawazda
finansowych w skonsolidowane sprawozdanie finangmvwgyodne z amerykakim ogdlnie przytymi zasadami rachunkowci
(US GAAP), jest obaizony brakami dotycymi projektu i dziatania, skutkagymi pojawieniem si btedéw w jednej lub wgcej
pozycjach sprawozdania finansowego i ich niewyleytiw terminie przez kierownictwo w ramach normabaptalngci.

Spotka nie ma efektywnych mechanizméw kontroli sagim procesem zamlgtia sprawozdania finansowego, w tym
poziomu analizy i przegtiu ztazonych i uznaniowych kwestii kggjowych, giéwnie dlategae nie zatrudnia wystarczagj liczby
pracownikéw ksigowasci o odpowiednim poziomie wiedzy kgiowej i ddwiadczeniu, przeszkolonych w zastosowaniu
US GAAP, proporcjonalnie do wymogéw Spotki w zakeesprawozdawczai finansowej. Te braki mechanizméw kontroli
spowodowaly istotne znieksztatcenia skonsolidowarsggawozdania finansowego Spétki, ktére zostadeumiyfikowane
i skorygowane. Te powae stabéci wptynety na wszystkie istotne pozycje skonsolidowanegawpzdania finansowego.

Spétka nie sprawuje efektywnej kontroli nad doklaédim i kompletngcia danych wykorzystywanych do celéw
dokonywania pewnych szacunkdw przez kierownictworzzprowadzane przegly danych okazaty sinieefektywne.
W szczegélnéci kierownictwo ustalitoze nie opracowano mechanizméw kontraieinie istnieg mechanizmy kontroli
zapewniajce odpowiednie wykazanie tych szacunkéw. W szdre§d dane wykorzystane dla celéw dokonania szacunkow
przez kierownictwo w zwazku z wyliczaniem (i) odpiséw z tytutu utraty wastbdotyczicych wartdci firmy i znakow
towarowych, (ii) rezerw na podatki odroczone, natéci i naleznosci z tytutu VAT, oraz (iii) wstecznych rabatéw hdodych
i zwrotéw wydatkéw handlowo-marketingowych dla kiliéw nie byly doktadne i pelne, a przegjtych szacunkéw nie wykryt
tych brakéw, co spowodowalo istotne znieksztalcshinsolidowanego sprawozdania finansowego, ktdvejatkiem kwestii
opisanych poriej dotycacych RAG zostaly zidentyfikowane i skorygowane przézeniem Dokumentow Pierwotnych.

Spotka nie miata efektywnych mechanizméw kontraliygzicych ujmowania wstecznych rabatéw handlowych i 2éwo
wydatkéw handlowo-marketingowych w RAG. W szczegétnw czasie pogpowania wyjdniajacego stwierdzonae pewni
cztonkowie kadry kierowniczej wgzego szczebla odpowiedzialni za furkdicgowa i finansowy w RAG mogli obchodZi
i obchodzili mechanizmy kontroli w celu zatajenitnej kwoty wstecznych rabatéw handlowych i zwrotéywdatkéw handlowo-
marketignowych dla klientéw RAG w Rosji. Ze wzdl na ten brak kierownictwo stwierdzitee (i) mechanizmy kontroli
w ramach procesu uzgadniania i weryfikacji w dzfalanséw RAG nie dziataly efektywnie, tak aby zap&, ze wsteczne rabaty
handlowe i zwroty z tytutu wydatkéw handlowo-markgbwych byty uzasadnione, kompletne i doktadnigeujv kstgach
i rejestrach Spoiki; (i) mechanizm kontroli wymaagray dwustronnego potwierdzeniadginie z kontrahentami RAG) nateosci
z tytutu dostaw i ustug nie zostat opracowany egfekiie; (iii) na czele Komitetu Kredytowego RAG spficownik, ktdry nie miat
odpowiednich uprawniedo petnienia swojej funkcji, w sktadzie Komitetud€ytowego brakowato odpowiednich pracownikéw,
a jego dziatania w zakresie monitorowania kont iradéci, wstecznych rabatow handlowych i zwrotéw wydatkiandlowo-
marketingowych byty nieskuteczne; oraz (iv) mechamni kontroli dotycace monitorowania zalegtych natesci nie dziataty
prawidtowo, poniewa ptatnagci pieniezne otrzymywane przez RAG byly przypisywane do magtych faktur w sposébagity,

a nie do okrdonych faktur.
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Braki mechanizmow kontroli opisane w poprzednimegaafie, ktéredcznie stanowity istotnstaty strore kontroli
wewretrznej nad sprawozdawcna finansovd, spowodowaly istotne znieksztatcenie skonsolidowhrsprawozdafinansowych
Spoiki za rok zakaczony 31 grudnia 2011 roku, a ta@kprzeksztatcenie poprzednich okreséw w celu skawggia bédow
wyniktych z transakcji niegfych w 2010 roku i 2011 roku. W niniejszym Formualarl 0-K/A przedstawiono skonsolidowane
sprawozdania finansowe za lata zéataone 31 grudnia 2010 roku i 2011 roku przeksztadowe celu skorygowania édow
zwiazanych z niewjciem wstecznych rabatow handlowych i zwrotéw wydatkhandlowo-marketingowych. Szczegétowy opis
Przeksztalcenia przedstawiono w Nocie 2 ,Przeksetaé skonsolidowanego sprawozdania finansoweg@atiozonego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Ustalono réwnig, ze wyshpito naruszenie postanowi@otyczcych ksag i rejestrow zawartych w amerylekiej ustawie
0 zagranicznych praktykach korupcyjnych (,FCPA"Yalze potencjalnie innych postanowi&CPA. Stwierdzonagze
w zagranicznej jurysdykcji, w ktorej Spétka prowadziatalnag¢ operacyja, dokonywano ptatriei pienieznych lub
przekazywano prezentye nie prowadzono dokumentacji w odniesieniu dotdigikch takich ptatnéxi lub prezentéw,
wystarczajcej do ustalenia, czy dokonanie takiej ptdtidub przekazanie prezentu byly uzasadnionezyfen celem
biznesowym. Ponadto nasze kierownictwo zidentyfildmntalze istotry stabg¢ naszej kontroli wewgtrznej nad
sprawozdawczeia finansows, zwiazar z wdrazeniem naszej polityki w zakresie zgodoioz obowhazujacym prawem na dzie
31 grudnia 2011 roku. Nasz wniosek,ta stab& stanowi istota stabd¢ naszej kontroli wewgtrznej nad sprawozdawcsmia
finansowy nie opiera si na znieksztatceniach naszych historycznych skadtmebnych sprawozdafinansowych lub naszego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego nai@®liegrudnia 2011 roku i za okres zakpony w tej dacie, ale na ustaleniu,
ze nie zaprojektowalmy ani nie utrzymasimy wystarczajcych zasad, procedur, mechanizméw kontroli, meamadiw wymiany
informacji lub szkolenia w celu wyeliminowania ry&ylub zapobigenia ryzyku naruszeprawa, w tym amerykeskiej ustawy
0 zagranicznych praktykach korupcyjnych (,FCPA").

W rezultacie oceny naszej kontroli wegtrznej nad sprawozdawcima finansovws na dzié 31 grudnia 2011 roku
dokonanej przez kierownictwo na dzieiniejszego Dokumentu Zmienionego, kierownictwwistdzito, ze nasza kontrola
wewretrzna nad sprawozdawcaig finansows na dzié 31 grudnia 2011 roku byta nieefektywna.

Efektywnai¢ kontroli wewrgtrznej Spotki nad sprawozdawdcoi finansowy zostata zbadana przez naszego ni¢naigo
biegtego rewidenta, co wynika z przedstawioneg@priego raportu zawartego w Rozdziale 8, wgjgego negatywnopinie
na temat efektywniei kontroli wewrgtrznej Spotki nad sprawozdawcom finansows na dzié 31 grudnia 2011 roku.

Inicjatywy zaradcze
Spotka podjta lub planuje podic odpowiednie dziatania w celuzggnania istotnych staba opisanych powsej, w tym:
Wzmocnione mechanizmy i procedury kontroli

Dokonujemy oceny zasobow i potrzeb naszego dziean§ow korporacyjnych i sprawozdawéeiona poziomie catej
Spotki oraz spoétek zataych i zamierzamy przeprowadziestrukturyzagj tego dziatu, zatrudnigg dodatkowych
wykwalifikowanych pracownikéw. W szczeg6ktd w odniesieniu do RAG:

* zmienilismy kade kierownicz wyzszego szczebla RAG i dokoriiy innych zmian kierownictwa,
»  zwigkszylismy liczbe pracownikéw podlegagych bezpérednio dyrektorowi generalnemu RAG;

» przeprowadziimy reorganizagj funkcji finansowej RAG — obecnie osiem dziatbwzgkznie podlega dyrektorowi
finansowemu RAG oraz

» ustanowilsmy nowy dziat finanséw komercyjnych w RAG, w ktérystanuje s¢ zatrudnienie dodatkowych
pracownikéw.
Dokonujemy przegdu zasad i procedur rachunkaiwedz uwzgkdnieniem takich istotnych stabo, pod ktem
kompletndci, doktadndci i odpowiednidci. Miedzy innymi:

» wprowadzilkmy dodatkowe zatwierdzenia, przedy, sprawozdawczo i analizy wstecznych rabatéw handlowych
i zwrotéw wydatkéw marketingowych udzielanych i dowanych przez RAG, a tak podziat obowizkéw w ramach
RAG w odniesieniu do tych funkciji;
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* wdrazylismy comies¢czne przegidy i uzgadnianie przez kierownictwo RAG faktycznygtych wstecznych rabatow
handlowych i zwrotéw wydatkéw handlowo-marketingahryw poréwnaniu z prognozowanymi wstecznymi rabatam
handlowymi i zwrotami wydatkdéw marketingowych; oraz

« wdrazylismy elektroniczny system walidacji, ktéry wymagawiatdzanych elektronicznie zezwealaa dodatkowych
poziomach w odniesieniu do wszystkich dzidieandlowo-marketingowych podejmowanych przez RAG.

Kierownictwo RAG zmienito swoje zasady i proceddntyczice udzielania wstecznych rabatéw handlowych i zéwot
wydatkéw handlowo-marketingowych dla klientéw osmoraidzania ich dokumentagja take poinformowato pracownikéw
sprzeday RAG o tych zasadach i procedurach.

Kierownictwo RAG zwikszylo rozszerzyto dziatania nadzorcze i monitgrajw obszarze wstecznych rabatéw handlowych
i dziatanh handlowo-marketingowych, w tym:

» wprowadzono comiesizne spotkania z pracownikami sprzaediefinanséw, majce na celu weryfikagjwydatkow
handlowo-marketingowych;

» wprowadzono cotygodniowe spotkania Komitetu Kitetego, w sktad ktérego wchagimiedzy innymi dyrektor
finansowy RAG, szef dzialu skarbcowego i inni kloaz pracownicy; oraz

» dyrektor generalny RAG dokonuje przegdih gtéwnych postanowieumownych i 4cznych limitéw rabatéw dla
wszystkich kluczowych klientéw, a tak zatwierdza te postanowienia i limity.

FCPA

CEDC planuje — na poziomie catej spotki — opracaeaprzeprowadzenie szkolenia dotycego kodeksu pogtowania
Spoitki w obszarze rachunkowm, aby podkréli¢ zaangaowanie na rzecz integraléw ksiggowej i sprawozdawcoi finansowej,
przejrzystgci oraz sprawnej i kompletnej komunikacji i ujawini@la audytorow wewgtrznych i zewstrznych, tak aby za¢ sie
istotnymi stabéciami zidentyfikowanymi w odniesieniu do naszegogasu zamkegtia sprawozdania finansowego
i wyeliminowa te stabéci. Poza tym planujemy wd#enie planéw zatrudniania, jak réwniprogramow szkolenia i retencji, ktére
miatyby na celu zapewnienie wystarcgaj liczby pracownikdéw magych wiedz o stosowaniu amerykakich ogélnie
przyjetych zasad rachunkova (US GAAP), déwiadczenie i przeszkolenie w tym zakresie, wystajpce do spetnienia naszych
wymaga w zakresie sprawozdawca finansowej. Ponadto planujemy opracowanie i wdnie wszechstronnych programoéw
szkolenia dla pracownikéw finansow i sprzeglaobejmujicych globalnie podstawowe kwestie w zakresiedmivasci
i sprawozdawczi finansowe, w tym zasady rachunkaieip wymogi dotyczace sprawozdawcoi finansowej, klasyfikagj do
celow rachunku zyskéw i strat,egje przychodéw, ujmowanie rezerw i zobaman naliczonych, uzgadnianie kont i wymogi
dokumentacyjne.

Planujemy wsparcie linii informacyjnej w obszaraeestii etycznychEthics Hotling@ poprzez regularne informowanie o jej
doskpndici, a take o istnieniu innych kanatéw i forow urdiwiajacych pracownikom na kdym poziomie przekazanie
informacji lub watpliwosci dotyczicych ksegowasci, sprawozdawczei finansowej lub innych nieprawidtowai, o ktérych
uzyskali informagi lub ktére zauwayli.
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Wzmocnienie zgodsa prawnej

Wdrozymy érodki, ktére maj na celu wyeliminowanie istotnych stabych stronzeg&ontroli wewrtrznej nad
sprawozdawczeia finansows, zwiazanych z wdreeniem naszej polityki w zakresie zgodoioz obowizujacym prawem, w tym
amerykaska ustavg o zagranicznych praktykach korupcyjnych (FCPAamRiemy rekrutagji mianowanie jednego lub wgej
nowych cztonkéw kadry kierowniczej vgzego szczebla, ktérzy mieliby petfiunkcje Gtéwnego Specjalisty ds. Zgodiud
Spoiki | Generalnego Radcy Prawnego, tak aby uspitawdrozenia i utrzymania zasad, procedur, szkolenia, spzeawczéci
i przeghdéw wewretrznych. Generalny Radca Prawny i Gtéwny Specplilst. Zgodnéri beda podlegé bezpdrednio
Dyrektorowi Generalnemu, Zay@owi i Komitetowi Audytu Spotki.

Dziatania zaradczegha przedstawiésig, jak poniej:

Planujemy przyicie wszechstronnych protokotéw i wytycznych dotymzh zgodnéci z amerykéska ustavg
0 zagranicznych praktykach korupcyjnych (FCPA).

Planujemy réwnig przeprowadzenie wszechstronnego szkolenia dlawrikow, dotycacego wymogow amerykakiej
ustawy o zagranicznych praktykach korupcyjnych (BLRv tym szkolenia w tych obszarach dziatdicicoperacyjnej, ktére mag
z najwikszym prawdopodobifstwem stanowi podstaw watpliwosci w zakresie zgodrigi z amerykéska ustava
0 zagranicznych praktykach korupcyjnych (FCPA).

Zamierzamy zapewaiprzeprowadzanie kwartalnej oceny zgoghi@ amerykéska ustaw o zagranicznych praktykach
korupcyjnych (FCPA) przez wewtrzna grupe prawry i wewnetrzna grupe ds. audytu i regularne przedstawianie sprawozdaenia
temat przestrzegania wymogéw FCPA Komitetowi Audytu

Komitet Audytu

Komitet Audytu zweryfikowat i zatwierdzit realizagcgziatah zaradczych opisanych powsj. Poza tym Zakd i Komitet
Audytu planug wprowadzenie zmian do Karty Komitetu Audytu w cedaszerzenia zakresu uprawmigadzorczych i dziatalrici
monitorupcej Komitetu Audytu. W szczegoléa w wyniku proponowanych zmian Komitet Audytadzie regularnie
weryfikowat i monitorowa zgodnd¢ Spétki z wewrtrznymi zasadami i procedurami operacyjnymi, aégbrzepisami prawa,
w tym amerykaska ustawa o zagranicznych praktykach korupcyjnych (FCPAR,jawniez szkolenie pracownikéw Spoiki
dotyczce takiej zgodnéxi. Prowadzc te dziatalng¢ Komitet Audytu spotykatby siregularnie z kierownictwem Spotki, w tym
nowo wyznaczonym Generalnym Raderawnym i Gtdwnym Specjalistls. Zgodnéci, i przyjmowat od niego sprawozdania.

Zmiany kontroli wewgtrznej nad sprawozdawcsmg finansow

Z wyjatkiem istotnych stabiwi stwierdzonych w odniesieniu do procesu zamykapiawozdania finansowego,
opracowywania pewnych szacunkéw przez kierownidgtnaszych mechanizméw kontroli weetrenej nad ujmowaniem
wstecznych rabatéw handlowych i zwrotéw wydatkéwdiawo-marketingowych w RAG, a takistotnych stabiei dotyczicych
zgodndci z obowizujacym prawem, w tym amerykaka ustavg o zagranicznych praktykach korupcyjnych (FCPAg ni
dokonanazadnych zmian naszej kontroli wewtrznej nad sprawozdawcims finansove za rok zakaczony 31 grudnia
2011 roku, ktére miatyby istotny wptyw lub z zasgnprawdopodobigstwem mogtyby powanie wptymé na nasz kontrok
wewretrzng nad sprawozdawczoia finansov.
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CZESC Il

Rozdziat 10 Czilonkowie zargdu i dyrektorzy podmiotu skladajacego raport

Informacje na temat naszych cztonkéw zdrzi dyrektoréw wymagane w tej pozycji zostahyme#one do Aneksu nr 1 na
Formularzu 10-K/A dla Dokumentoéw Pierwotnych przzkaym Komisji Papierow Warfoiowych i Gield dnia 30 kwietnia 2012
roku.

Rozdziat 11 Wynagrodzenia kadry kierowniczej najwyszego szczebla

Informacje na temat wynagrodzenia kadry kierowrjiczgwyzszego szczebla wymagane w tej pozycji zostalgrdne do
Aneksu nr 1 na Formularzu 10-K/A dla DokumentéwrRinych przekazanym Komisji Papieréw Wddiowych i Gietd dnia 30
kwietnia 2012 roku.

Rozdziat 12 Papiery wartéciowe w posiadaniu widcicieli i kadry kierowniczej

Informacje na temat papierow waitmwych w posiadaniu wigicieli i cztonkéw kierownictwa zostaty wtzone do
Aneksu nr 1 na Formularzu 10-K/A dla DokumentéwrR@nych przekazanym Komisji Papierow Wdadiowych i Gietd dnia 30
kwietnia 2012 roku.

Rozdziat 13 Wybrane relacje i powazane transakcje

Informacje na temat wybranych relacji i paaénych transakcji wymagane w tej pozycji zostatyozbne do Aneksu nr 1
na Formularzu 10-K/A dla Dokumentéw Pierwotnychgkazanym Komisji Papierow Wakmowych i Gietd dnia 30 kwietnia
2012 roku.

Rozdziat 14. Wynagrodzenie i ustugi gléwnego kgiowego

Informacje na temat wynagrodzenia i ustug niezasgo biegtego rewidenta wymagane w tej pozycjiagsttaczone do
Aneksu nr 1 na Formularzu 10-K/A dla DokumentéwrRinych przekazanym Komisji Papierow Wddiowych i Gietd dnia 30
kwietnia 2012 roku.
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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 Flamzw 10-K/A.

Raport niezalenego biegtego rewidenta

Skonsolidowany bilans na dai@1 grudnia 2010 roku i 2011 roku

Skonsolidowany rachunek zyskéw i strat za lata aekone 31 grudnia 2009 roku, 2010 roku i 2011 roku
Skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale wlasmgrtata zakaczone 31 grudnia 2009 roku, 2010 roku i 2011 roku

Skonsolidowany rachunek przeptywéw pigmych za lata zakazone 31 grudnia 2009 roku, 2010 roku i 2011 roku
Informacje dodatkowe do skonsolidowanego sprawaadamnsowego
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PODPISY

Zgodnie z wymogami artykutu 13 lub 15(d) Ustawybyarie papierami warkgiowymi z 1934 roku podmiot sktadaly
raport naleycie spowodowat podpisanie niniejszego raportu wiswimieniu przez wiciwie upowanionego ntkej podpisanego.

CENTRAL EUROPEAN DISTRIBUTION CORPORATION
(Podmiot sktadapy raport)

Podpis: /-/ DAVID BAILEY
David Bailey

p.o. Dyrektora Generalnego

Data: 4 padziernika 2012 roku
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(a)(3) Pontsze zatczniki zostaty datczone do niniejszego Formularza 10-K/A lulae@one do raportu przez odwotanie.

Nr zatacznika

Opis Zalacznika

11

1.2

1.3

14

2.1%

2.2

2.3t

2.4%

2.5

2.6

2.7

Umowa w sprawie emisji z 3 marca 2008 roku zawpotaicdzy Central European Distribution Corporation a
J.P. Morgan Securities Inc. (zfmna jako Zadcznik 1.1 do raportu bigcego na Formularzu 8-K przekazanym Komisji
Papieréw Wartéciowych i Gietd 7 marca 2008 roku i uwzghiona w niniejszym dokumencie przez odwotanie).

Umowa w sprawie emisji z 25 czerwca 2008 roku zéavpomedzy Central European Distribution Corporation a
J.P. Morgan Securities Inc. jako przedstawicieleva@ntéw emisji wymienionych w Zaizniku 1 do umowy (ztmona
jako Zahcznik 1.1 do raportu bigcego na Formularzu 8-K przekazanym Komisji Papievdartcsiciowych i Gietd

27 czerwca 2008 roku i uwzglniona w niniejszym dokumencie przez odwotanie).

Umowa w sprawie Emisji z 20 lipca 2009 roku zawganigdzy Central European Distribution Corporation, Mank
Kauffmanem i Jefferies & Company, Inc. a UniCre@iIB Securities UKLtd. jako przedstawicielem gwarantéw en
wymienionych w Zatczniku 1 do umowy (ztona jako Zajcznik 1.1 do raportu biacego na Formularzu 8-K
przekazanym Komisji Papieréw Wastiowych i Gietd 23 lipca 2009 roku i uwzginiona w niniejszym dokumencie
przez odwotanie).

Umowa w sprawie Emisji z 18 listopada 2009 roku ada pomédzy Central European Distribution Corporation
i Jefferies & Company, Inc. a UniCredit CAIB Setigs UK Ltd. jako przedstawicielem gwarantéw emis;ji
wymienionych w Zatczniku 1 do umowy (ztona jako Zajcznik 1.1 do raportu biacego na Formularzu 8-K
przekazanym Komisji Papieréw Wastiowych i Gietd 24 listopada 2009 roku i uwgghiona w niniejszym
dokumencie przez odwotanie).

Umowa udziatowcow zawarta pogdzy Central European Distribution Corporation, Veithem V. Careyem, William
V. Carey Stock Trust, Estate of William O. Careleffreyem Petersonem z 28 listopada 1997 rokudri® jako
Zalcznik 2.1 do Informacji dla Akcjonariuszy na Forrmardu SB-2, nr ref. 333-42387, przekazanym KomiapiBrow
Wartasciowych i Gield 17 grudnia 1997 roku (,Informacjmdikcjonariuszy z 1997 roku”) i uwzginiona w
niniejszym dokumencie przez odwotanie).

Umowa sprzedey udziatow z 27 czerwca 2005 roku zawarta patmy Rémy Cointreau S.A., Botapol Management
B.V., Takirra Investment Corporation N.B., Centealropean Distribution Corporation i Carey Agri Imtational Polan
Sp. z 0.0. (zlvona jako Zajcznik 2.1 do raportu bimcego na Formularzu 8-K przekazanym Komisji Papierow
Wartasciowych i Gield 1 lipca 2005 roku i uwzginiona w niniejszym dokumencie przez odwotanie).

Umowa zakupu udziatéw z 11 lipca 2005 roku zawpdmicdzy Skarbem Restwa Rzeczpospolitej Polskiej, Carey
Agri International-Poland Sp. z 0.0. i Central Bagan Distribution Corporation (ztona jako Zajcznik 2.1 do raportu
biezacego na Formularzu 8-K przekazanym Komisji Papievdartasciowych i Gield 15 lipca 2005 rokwiwzglednione
w niniejszym dokumencie przez odwotanie).

Warunkowa umowa sprzeglaudziatéw dotycaca Imperial Sp. z 0.0. z 16 sierpnia 2005 roku ztamaomidzy Carey
Agri International Poland Sp. z 0.0., Central Ewap Distribution Corporation i Tadeuszem Walkuskitnozona jako
Zalacznik 2.11 do raportu kwartalnego na FormularziQlprzekazanym Komisji Papieréw Wastmowych i Gietd

9 listopada 2005 roku i uwzglniona w niniejszym dokumencie przez odwotanie).

Umowa sprzedey i zakupu udziatéw z 11 marca 2008 roku zawartaipdzy White Horse Intervest Limited,
Williamem V. Careyem, Central European Distribut@arporation i Bols Sp. z 0.0. (Zena jako Zaicznik 2.1 do
raportu bigacego na Formularzu 8-K przekazanym Komisji Papievdartasciowych i Gietd 17 marca 2008 roku
i uwzgledniona w niniejszym dokumencie przez odwotanie).

Umowa sprzedegy i zakupu udziatéw z 23 maja 2008 roku zawarta igdey Barclays Wealth Trustees (Jersey) Limited
(petniaca funkcje powiernika The First National Trust), WHL Holdingsnited, Polmos Biatystok S.A. i Central
European Distribution Corporation (zlina jako Zajcznik 2.1 do raportu bigcego na Formularzu 8-K przekazanym
Komisji Papieréw Wartéciowych i Gietd 30 maja 2008 roku i uwzghiona w niniejszym dokumencie przez
odwotanie).

Aneks Nr 5 do Umowy sprzegai zakupu udziatéw z 24 lutego 2009 roku zawaxyngdzy Barclays Wealth Trustees
(Jersey) Limited (pehatca funkcje powiernika The First National Trust), WHL Holdingsnited, Polmos Biatystok S./

i Central European Distribution Corporation @@ay jako Zajcznik 2.1 do raportu bigcego na Formularzu 8-K
przekazanym Komisji Papieréw Wagtiowych i Gietd 2 marca 2009 roku i uwzgdhiony w niniejszym dokumencie
przez odwotanie).
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Nr zatacznika

Opis Zafgcznika

2.8

2.9

2.10t

2.11%

2.12%

2.13%

2.14%

3.1

3.2

3.3

4.1

4.2

Aneks do Umowy Sprzedg i Zakupu Udziatéw z 22 wrZaia 2009 roku zawarty pogdzy White Horse Intervest
Limited, Williamem V. Careyem, Central Europeantbimition Corporation i Bols Sp. z 0.0. (zimy jako
Zalcznik 2.1 do raportu biacego na Formularzu 8-K przekazanym Komisji Papievdartasiciowych i Gietd

28 wrzania 2009 roku i uwzgldniony w niniejszym dokumencie przez odwotanie).

Umowa Sprzedsy i Zakupu Udziatow z 22 wrzaia 2009 roku zawarta poatizy Bols Sp. z 0.0. i White Horse
Intervest Limited (zteéona jako Zajcznik 2.1 do raportu biacego na Formularzu 8-K przekazanym Komisji Papierow
Wartasciowych i Gietd 28 wrzénia 2009 roku i uwzghdniona w niniejszym dokumencie przez odwotanie).

Zmienione i uaktualnione Zobow#anie inwestycyjne z 18 czerwca 2008 roku podpigenez Central European
Distribution Corporation, Lion Capital LLP — dzigdaa za i w imieniu Lion Capital Fund | L.P., Lion CagliFund | A
L.P., Lion Capital Fund I B L.P., Lion Capital Fuh@ L.P., Lion Capital Fund | SBS L.P. — oraz LiGapital
(Guernsey) Limited c/o Aztec Financial ServiceeZahe jako Zacznik 2.21 do raportu rocznego na Formularzu 10-
K/A przekazanym Komisji Papierow Wagtmowych i Gietd 1 marca 2011 roku i uwgghione w niniejszym
dokumencie przez odwotanie).

Umowa Zakupu Papieréw Dinych i Sprzeday Akcji z 24 kwietnia 2009 roku zawarta pagizy Central European
Distribution Corporation, Carey Agri InternatioraPoland Sp. z 0.0., Lion/Rally Cayman 2 i LionfR&ayman 5
(ztozona jako Zadcznik 2.22 do raportu rocznego na Formularzu 10-gr2ekazanym Komisji Papierow
Wartasciowych i Gietd 1 marca 2011 roku i uwgdhiona w niniejszym dokumencie przez odwotanie).

Umowa Opcji Lion z dnia 19 listopada 2009 roku zeev@omedzy Central European Distribution Corporation, Gare
Agri International — Poland Sp. z 0.0., Lion Cahitaon/Rally Cayman 4, Lion/Rally Cayman 5, LiordlR Cayman 6

i Lion Rally Cayman 7 L.P (zimna jako Zaicznik 2.23 do raportu rocznego na Formularzu 10-gr2ekazanym
Komisji Papieréw Wartgéciowych i Gietd 1 marca 2011 roku i uwzghiona w niniejszym dokumencie przez
odwotanie).

Umowa Przedwsgpna Sprzedey Akcji z dnia 8 kwietnia 2010 roku zawarta pa@oiey Eurocash S.A. a Carey Agri
International Poland Sp. z 0.0. (zéma jako Zatcznik 2.1 do raportu biecego na Formularzu 8-K przekazanym
Komisji Papieréw Wartéciowych i Gietd 14 kwietnia 2010 roku i uwzghiona w niniejszym dokumencie przez
odwotanie).

Umowe Kupna Sprzedsy Akcji z dnia 7 lutego 201doku zawarta pomizy Central European Distribution Corporati
Polmos Biatystok S.A., Barclays Wealth Trusteess@y@ Limited jako powiernikiem First National TtusMarkiem
Kauffmanem (ztaona jako Zatcznik 2.14 do raportu rocznego na Formularzu 10#€kazanym Komisji Papieréw
Wartasciowych i Gietd 1 marca 2011 roku i uwgdhiona w niniejszym dokumencie przez odwotanie).

Zmienione i przeksztatcorfaviadectwo Zataenia Spotki (ztaone jako Zajcznik 3.1 do raportu kwartalnego na
Formularzu 10-Q w Komisji Papierow Wastiowych i Gietd dnia 10 maja 2010 roku i uwgghione w niniejszym
dokumencie przez odwotanie).

Zmieniony i uaktualniony Statut (ztony jako Zadcznik 3.2 do raportu kwartalnego na Formularzu Fd+Q
przekazanym Komisji Papieréw Wagtdowych i Gietd 9 listopada 2011 roku i uwzgdhiony w niniejszym dokumencie
przez odwotanie).

Swiadectwo wyznaczenia Podpadkowanych Akcji Uprzywilejowanych Spoétki Serii A Wapwniapcych do Udziatu
w Dywidendzie ziaone Sekretarzowi Stanu Delaware dnia 7 vmige2011roku (ztazone w SEC jako Zatznik 3.3. dc
raportu bieacego na Formularzu 8-K przekazanym Komisji Papiev@artaiciowych i Gietd 7 wrzénia 2011 roku

i uwzglednione w niniejszym dokumencie przez odwotanie).

Formularz certyfikatu akcji zwyktej (zimny jako Zaacznik 4.1 do Informacji dla Akcjonariuszy z 199kuo
i uwzgledniony w niniejszym dokumencie przez odwotanie).

Kontrakt ramowy z 7 marca 2008 roku zawarty pgimy Central European Distribution Corporation j&mitentem

a The Bank of New York Trust Company, N.A. jako Renwikiem (ztazony jako Zadcznik 4.6 do raportu rocznego na
Formularzu 10-K przekazanym Komisji Papierow Wsctowych i Gietd 2 marca 2009 roku i uwzdhiony

w niniejszym dokumencie przez odwotanie).
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Nr zatacznika

Opis Zafgcznika

4.3

4.4

4.5

4.6

4.7

4.8

4.9

4.10

411

412

4.13

Kontrakt uzupetniajcy z 7 marca 2008 roku zawarty peuiey Central European Distribution Corporation ji
Emitentem a The Bank of New York Trust Company, Nako Powiernikiem (zizony jako Zaacznik 4.1 do raportu
biezacego na Formularzu 8-K przekazanym Komisji Papievdartasciowych i Gietd 7 marca 2008 roku

i uwzgkdniony w niniejszym dokumencie przez odwotanie).

Umowa w sprawie praw rejestracyjnych z 13 marce8208u zawarta poradzy Central European Distribution
Corporation a Direct Financing Limited (ztana jako Zadcznik 4.1 do raportu bimcego na Formularzu 8-K
przekazanym Komisji Papierow Wastiowych i Gietd 17 marca 2008 roku i uwzgdhiona w niniejszym dokumencie
przez odwotanie).

Umowa dotyczca praw rejestracji z 21 pdeziernika 2008 roku zawarta pagdizy Central European Distribution
Corporation a Barclays Wealth Trustees (Jersey)teonjako Powiernikiem The First National Trust)ozona jako
Zalycznik 4.9 do raportu rocznego na Formularzu 10-#epazanym Komisji Papieréw Wasthowych i Gietd 2 marca
2009 roku i uwzgidniona w niniejszym dokumencie przez odwotanie).

Umowa w sprawie praw rejestracyjnych z dnia 7 n280@9 roku zawarta pordzy Central European Distribution
Corporation, Lion/Rally Cayman 4 i Lion/Rally Caym& (ztazona jako Zadcznik 4.1 do raportu kwartalnego na
Formularzu 10-Q przekazanym Komisji Papieréw Wsanitowych i Gietd 10 sierpnia 2009 roku i uwgdhiona

w niniejszym dokumencie przez odwotanie).

Warrant na zakup akcji zwyktych z dnia 30 czerwb82roku wystawiony przez Central European Distidiu
Corporation na rzecz Lion/Rally Cayman 4 ¢zay jako Zacznik 4.2 do raportu kwartalnego na Formularzu 10-Q
przekazanym Komisji Papierow &tasciowych i Gietd 10 sierpnia 2009 roku i uwgdhiony w niniejszym dokumenc
przez odwotanie).

Warrant na zakup akcji zwyktych z dnia 30 czerwb82roku wystawiony przez Central European Distidyu
Corporation na rzecz Lion/Rally Cayman 5 ¢y jako Zacznik 4.3 do raportu kwartalnego na Formularzu 10-Q
przekazanym Komisji Papieréw Wastiowych i Gietd 10 sierpnia 2009 roku i uwgdhiony w niniejszym dokumenc
przez odwotanie).

Warrant na zakup akcji zwyktych z dnia 30 czerwb82roku wystawiony przez Central European Distidiu
Corporation na rzecz Lion/Rally Cayman 4 ¢zay jako Zaacznik 4.4 do raportu kwartalnego na Formularzu 10-Q
przekazanym Komisji Papieréw Wagtiowych i Gietd 10 sierpnia 2009 roku i uwzdhiony w niniejszym dokumenci
przez odwotanie).

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

Warrant na zakup akcji zwyktych z dnia 30 czerwb82roku wystawiony przez Central European Distidyu
Corporation na rzecz Lion/Rally Cayman 4 ¢zay jako Zacznik 4.6 do raportu kwartalnego na Formularzu 10-Q
przekazanym Komisji Papieréw Wastiowych i Gietd 10 sierpnia 2009 roku i uwgdhiony w niniejszym dokumenc
przez odwotanie).

Warrant na zakup akcji zwyktych z dnia 30 czerwb82roku wystawiony przez Central European Distidyu
Corporation na rzecz Lion/Rally Cayman 5 ¢ziay jako Zahcznik 4.7 do raportu kwartalnego na Formularzu 10-Q
przekazanym Komisji Papieréw Wastiowych iGietd 10 sierpnia 2009 roku i uwzghiony w niniejszym dokumenc
przez odwotanie).

Umowa z dnia 30 palziernika 2009 roku zawarta pogdizy Central European Distribution Corporation, LRally
Cayman 4 i Lion/Rally Cayman 5 (Ziona jako Zatcznik 4.1 do raportu bigscego na Formularzu 8- K przekazanym
Komisji Papieréw Wartéciowych i Gietd 5 listopada 2009 roku i uwzdhiona w niniejszym dokumencie przez
odwotanie).

Warrant na zakup akcji zwyktych z dnia 2.gaiernika 2009 roku wystawiony przez Central Euesp®istribution
Corporation na rzecz Lion/Rally Cayman 4 ¢y jako Zacznik 4.2 do raportu kwartalnego na Formularzu 10-Q
przekazanym Komisji Papieréw Wagtdiowych i Gietd 11 listopada 2009 roku i uwgdhiony w niniejszym
dokumencie przez odwotanie).
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Nr zatacznika

Opis Zafgcznika

4.14

4.15

4.16

4.17

4.18

4.19

4.20

4.21

4.22

Warrant na zakup akcji zwyktych z dnia 2zgaiernika 2009 roku wystawiony przez Central Eusop®istribution
Corporation na rzecz Lion/Rally Cayman 5 ¢zay jako Zaacznik 4.3 do raportu kwartalnego na Formularzu 10-Q
przekazanym Komisji Papieréw Wagtdowych i Gietd 11 listopada 2009 roku i uwgghiony w niniejszym
dokumencie przez odwotanie).

Warrant na zakup akcji zwyktych z dnia 2.gaiernika 2009 roku wystawiony przez Central Euesp®istribution
Corporation na rzecz Lion/Rally Cayman 4 ziay jako Zaacznik 4.4 do raportu kwartalnego na Formularzu 10-Q
przekazanym Komisji Papierow Wastiowych i Gietd 11 listopada 2009 roku i uwggghiony w niniejszym
dokumencie przez odwotanie).

Warrant na zakup akcji zwyktych z dnia 2zgaiernika 2009 roku wystawiony przez Central Eusop®istribution
Corporation na rzecz Lion/Rally Cayman 5 ¢zay jako Zaacznik 4.5 do raportu kwartalnego na Formularzu 10-Q
przekazanym Komisji Papieréw Wagtdowych i Gietd 11 listopada 2009 roku i uwgghiony w niniejszym
dokumencie przez odwotanie).

Warrant na zakup akcji zwyktych z dnia 2.gaiernika 2009 roku wystawiony przez Central EuespBistribution
Corporation na rzecz Lion/Rally Cayman 4 ziay jako Zaacznik 4.6 do raportu kwartalnego na Formularzu 10-Q
przekazanym Komisji Papieréw Wagtdowych i Gietd 11 listopada 2009 roku i uwgdhiony w niniejszym
dokumencie przez odwotanie).

Warrant na zakup akcji zwyktych z dnia 2zgaiernika 2009 roku wystawiony przez Central Eusop®istribution
Corporation na rzecz Lion/Rally Cayman 5 ¢zay jako Zaacznik 4.7 do raportu kwartalnego na Formularzu 10-Q
przekazanym Komisji Papierow Wastiowych i Gietd 11 listopada 2009 roku i uwggghiony w niniejszym
dokumencie przez odwotanie).

Warunki emisji z dnia 2 grudnia 2009 roku podpispomidzy Central European Distribution Corporation, CEDC
Finance Corporation International, Inc. jako Emiiéen a Deutsche Trustee Company Limited jako Powdim
(zawierajce odpowiednie formularze Niepodpatdkowanych Zabezpieczonych Papieréw Diych o wartéci

380 000 000 USD i oprocentowaniu 9,125% i Niepodgpditowanych Zabezpieczonych Papierow Diych o wartéci
380 000 000 EUR i oprocentowaniu 8,875%, zapegah 1 grudnia 2016 roku) (Ztone jako Zaicznik 4.1 do raportu
biezacego na Formularzu 8-K przekazanym Komisji Papievdartaiciowych i Gietd 3 grudnia 2009 roku

i uwzglednione w niniejszym dokumencie przez odwotanie).

Formularz Umowy dotyecej praw rejestracyjnych zawartej pagtizy Central European Distribution Corporation,
Lion/Rally Cayman 4 i Lion/Rally Cayman 5 (zlany jako Za4cznik 4.25 do raportu rocznego na Formularzu 10-K/A
przekazanym Komisji Papieréw Wastiowych i Gietd 1 marca 2011 roku i uwzghiony w niniejszym dokumencie
przez odwotanie).

Pierwsze Uzupetniage Warunki Emisji z dnia 29 grudnia 2009 roku padpie ponddzy Bravo Premium LLC, JSC
Distillery Topaz, JSC “Russian Alcohol Group,” Laty Limited, Limited Liability Company “The Tradirtgouse
Russian Alcohol,” Lion/Rally Cayman 6, Lion/Rallyk 1 S.A., Lion/Rally Lux 2 S.ar.l., Lion/Rally kB8 S.ar.l.,
Mid-Russian Distilleries, OOO First Tula DistillerOO Glavspirttirest, Pasalba Limited, Premiumtiiiisitors sp. z
0.0., Sibirsky LVZ jako Gwarantami Dodatkowymi, CEDFinance Corporation International, Inc. jako Emtem,
podmiotami wymienionymi w Zatzniku | do tych Warunkéw jako aktualnymi GwarantaBeutsche Trustee
Company Limited jako Powiernikiem, Deutsche Bank, Algldziat w Londynie jako Polskim Agentem
Zabezpieczacym i TMF Trustee Limited jako Agentem Zabezpiegegin (ztazone jako Zatcznik 4.26 do raportu
rocznego na Formularzu 10-K/A przekazanym Komigjpierow Wartéciowych i Gietd 1 marca 2011 roku

i uwzglednione w niniejszym dokumencie przez odwotanie).

Drugie Uzupetniajce Warunki Emisji z dnia 8 grudnia 2010 roku podpis pomidzy CEDC Finance Corporation
International, Inc. jako Emitentem, Central Eurap@&astribution Corporation i podmiotami wymienionym

w Zalaczniku | do tych Warunkéw jako Gwarantami, Deuts@hestee Company Limited jako Powiernikiem, Deutsch
Bank AG, Oddziat w Londynie jako Polskim Agentermrbgapieczajcym i TMF Trustee Limited jako Agentem
Zabezpieczarym (ztazone jako Zatcznik 4.22 do raportu rocznego na Formularzu 10:€kazanym Komisji
Papierow Wartéciowych i Gietd 1 marca 2011 roku i uwzdhione w niniejszym dokumencie przez odwotanie).

122



Nr zatacznika

Opis Zafgcznika

4.23

4.24

10.1

10.2

10.3

10.4

10.5

10.6

10.7

10.8

10.9

10.10

10.11

Umowa w sprawie praw rejestiyjnych z 7 lutego 2011 roku zawarta peddy Central European Distribution
Corporation Markiem Kauffmanem (ztmna jako Zadcznik 4.23 do raportu rocznego na Formularzu 10-K
przekazanym Komisji Papieréw Wastiowych i Gietd - marca 2011 roku i uwzgliniona w niniejszym dokumencie
przez odwotanie

Umowa w sprawie Praw datowana 6 wirde 2011 roku zawarta pogaizy Central European Distribution Corporation
a American Stock Transfer & Trust Company, LLC ja#lgentem Praw (ztoona jako Zaicznik 4.1 do raportu
biezacego na Formularzu 8-K przekazanym Komisji Papievéartaiciowych i Gietd 7 wrzénia 2011 roku i
uwzgledniona w niniejszym dokumencie przez odwotanie).

Plan motywacyjny oparty na akcjach na 2007 rok#zhy jako Zadcznik A do ostatecznej informacji dla akcjonariuszy
przekazanej Komisji Papieréw Wasgtiowych i Gietd 27 marca 2007 roku i uwzgdhiony w niniejszym dokumencie
przez odwotanie).

Formularz Umowy opcji ha akcje zawartej z cztonkaarizdu w ramach Planu motywacyjnego opartego na akejach
2007 rok (ztaony jako Zadcznik 10.2 do raportu rocznego na Formularzu 10#€kazanym Komisji Papierow
Wartasciowych i Gietd 29 lutego 2008 roku i uwzdhiony w niniejszym dokumencie przez odwotanie).

Formularz Umowy opcji ha akcje zawartej z cztonk&merownictwa w ramach Planu motywacyjnego opartego
akcjach na 2007 rok (ztony jako Zadcznik 10.3 do raportu rocznego na Formularzu 10€azanym Komisji
Papierow Wartéciowych i Gield 29 lutego 2008 roku i uwzdghiony w niniejszym dokumencie przez odwotanie).

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

Aneks 2 do Umowy najmu z 19 lutego 2003 roku datgganagazynu przy ul. Bokserskiej 66a w Warszawidshka
(ztozony jako Zadcznik 10.11 do raportu rocznego na Formularzu Jfrzekazanym Komisji Papieréw Wastiowych
i Gield 15 marca 2004 roku i uwzginiony w niniejszym dokumencie przez odwotanie).

Pakiet gwarancji spotecznych dla pracownikéw PolBi@dystok S.A. (ztaony jako Zahcznik 10.1 do raportu
kwartalnego na Formularzu 10-Q przekazanym KorRiapieréw Wartéciowych i Gield 8 sierpnia 2005 roku
i uwzgledniony w niniejszym dokumencie przez odwotanie).

Licencja na znak towarowy z 17 sierpnia 2005 ro&mijgdzy Distilleerderijen Erven Lucas BoB.V., Central Europe:
Distribution Corporation a Carey Agri Internatiof®land Sp. z 0.0. (ztona jako Zalcznik 10.2 do raportu higcego
na Formularzu 8-K przekazanym Komisji Papierow \&kaibwych i Gietd 23 sierpnia 2005 roku i uwzdhiona

w niniejszym dokumencie przez odwotanie).

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

Umowa kredytowa z 21 grudnia 2007 roku zawarta pdmyi Fortis Bankiem Polska S.A., Fortis Bankiem 8\A,
oddziat w Austrii, Bankiem Polska Kasa Opieki Si.&arey Agri International-Poland Sp. z 0.0. ¢zna jako
Zalycznik 10.31 do raportu rocznego na Formularzu Jfrdekazanym Komisji Papieréw Wagtdiowych i Gietd
29 lutego 2008 roku i uwzgiiniona w niniejszym dokumencie przez odwotanie).

Umowa gwarancji korporacyjnej z 21 grudnia 2007urakwarta pomidzy Fortis Bankiem Polska S.A., Fortis Bankiem
S.A./NV, oddziat w Austrii, Bankiem Polska Kasa €kiiS.A. a Central European Distribution Corponatfetozona

jako Zahcznik 10.32 do raportu rocznego na Formularzu 10-K mzekym Komisji Papieréw Wakciowych i Gietd

29 lutego 2008 roku i uwzgliniona w niniejszym dokumencie przez odwotanie).

Umowa akcjonariuszy z 13 marca 2008 roku zawartaigdry White Horse Intervest Limited, Bols Sp. z o@entral
European Distribution Corporation a Copecresto fpniges Limited (ztaona jako Zadcznik 10.51 do raportu rocznego
na Formularzu 10-K/A przekazanym Komisji Papieréwattsciowych i Gietd 1 marca 2011 roku i uwzgdhiona

w niniejszym dokumencie przez odwotanie).
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10.12

10.13

10.14

10.15

10.16

10.17

10.18

10.19

10.20

10.21

10.22

10.23

Umowa w formie listu z 22 maja 2008 roku zawartanpalzy Central European Distributiororporation a Pasalba
Limited (ztozona jako Zatcznik 10.2 do raportu bigcego na Formularzu 8-K przekazanym Komisji Papieréw
Wartasciowych i Gield 29 maja 2008 roku i uwzdhiona w niniejszym dokumencie przez odwotal

Umowa akcjonariuszy z 8 lipca 2008 roku zawarta igday Central European Distribution Corporation, LiRally
Cayman 1 LP, Carey Agri InternationaPeland Sp. z 0.0., Lion/Rally Carry ENG 1 LP i LiRally Cayman 2 (ztzona
jako Zahcznik 10.52 do raportu rocznego na FormularzuK18-przekazanym Komisji Papieréw Wasthowych i Gietc
1 marca 2011 roku i uwzglniona w niniejszym dokumencie przez odwotanie).

Instrument w formie aktu ustanawgeggo niezabezpieczone, wymienialne weksle wtasmartmsci 103 500 000 USD
podpisany 8 lipca 2008 roku przez Lion/Rally Cayr@ariion/Rally Lux 1 S.A. oraz Lion/Rally Lux 3 &r.l. (ztazony
jako Zahcznik 10.3 do raportu bimcego na Formularzu 8-K przekazanym Komisji Papievdartasciowych i Gietd
15 lipca 2008 roku i uwzgtiniony w niniejszym dokumencie przez odwotanie).

Umowa akcjonariuszy z 23 maja 2008 roku zawartaipdny Barclays Wealth Trustees (Jersey) Limited (jako
powiernikiem The First National Trust), Polmos B&tbk S.A. a Peulla Enterprises Limited ¢zdaa jako

Zalycznik 10.1 do raportu hiecego na Formularzu 8-K przekazanym Komisji Papievdartasciowych i Gietd 30maja
2008 roku i uwzgidniona w niniejszym dokumencie przez odwotanie).

Aneks nr 1 do Umowy akcjonariuszy z 24 lutego 268l zawarty poreidzy Barclays Wealth Trustees (Jersey)
Limited (jako powiernikiem The First National TriysPolmos Biatystok S.A. a Peulla Enterprises Ladit(ztazony jakc
Zatacznik 10.1 do raportu biecego na Formularzu 8-K przekazanym Komisji Papievdartasciowych i Gietd 2marca
2009 roku i uwzgldniony w niniejszym dokumencie przez odwotanie).

Zmieniona i uaktualniona Umowa o pear 11 czerwca 2008 roku zawarta pedaziy Central European Distribution
Corporation a Williamem V. Careyem (ztina jako Zajcznik 10.1 do raportu btecego na Formularzu 8-K
przekazanym Komisji Papieréw Wastiowych i Gietd 17 czerwca 2008 roku i uwggshiona w niniejszym dokumenc
przez odwotanie).

Zmieniona i uaktualniona Umowa o peac 11 czerwca 2008 roku zawarta peday Central European Distribution
Corporation a Christopherem Biedermannemz@ha jako Zaicznik 10.2 do raportu bigcego na Formularzu 8-K
przekazanym Komisji Papieréw Wastiowych i Gietd 17 czerwca 2008 roku i uwggihiona w miejszym dokumenci
przez odwotanie).

Zmieniona i uaktualniona Umowa o pear 11 czerwca 2008 roku zawarta pedazy Central European Distribution
Corporation a Evangelosem Evangelou Zafta jako Zacznik 10.3 do raportu higcego na Formularzu 8-K
przekazanym Komisji Papieréw Wastiowych i Gietd 17 czerwca 2008 roku i uwgdshiona w niniejszym dokumenc
przez odwotanie).

Zmieniona i uaktualniona Umowa o peac 11 czerwca 2008 roku zawarta peday Central European Distribution
Corporation a Jamesem Archboldem fpioa jako Zajcznik 10.4 do raportu higcego na Formularzu R-przekazanyr
Komisji Papieréw Wartéciowych i Gietd 17 czerwca 2008 roku i uwggdhiona w niniejszym dokumencie przez
odwotanie).

Zmieniony i uaktualniony plan premii dla kadry lo@miczej (ziazony jako Zadcznik 10.5 do raportu hitecego na
Formularzu 8-K przekazanym Komisji Papierow Wéctowych i Gietd 17 czerwca 2008 roku i uwgghiony
w niniejszym dokumencie przez odwotanie).

Umowa kredytowa z 24 kwietnia 2008 roku zawarta gozy Central European Distribution Corporation, Bols
Sp. z 0.0. i okrdonymi pozostatymi podmiotami zaieymi Central European Distribution Corporation aniam
Zachodnim WBK S.A. jako kredytodaw¢ztozona jako Zacznik 10.1 do raportu kwartalnego na FormularzuQ10-
przekazanym Komisji Papieréw Wagtiowych i Gietd 9 maja 2008 roku i uwzginiona w niniejszym dokumencie
przez odwotanie).

Umowa o pra¢z 1 kwietnia 2008 roku zawarta pagey Parliament Distribution a Panem Sergiejem Kapdwem
(ztozona jako Zadcznik 10.1 do raportu kwartalnego na FormularziQlprzekazanym Komisji Papieréw
Wartasciowych i Gield 11 sierpnia 2008 roku i uwzdhiona w niniejszym dokumencie przez odwotanie).
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10.24

10.25

10.26

10.27

10.28

10.29

10.30

10.31

Umowa kredytowa z 2 lipca, 2008 zawarta pgiay Central European Distribution Corporation, Gakgri
Internatione-Poland Sp. z 0.0. i okflenymi pozostatymi podmiotami zaleymi Central European Distribution
Corporation a Bankiem Handlowym w Warsiie S.A. (zt@ona jako Zadcznik 10.2 do raportu kwartalnego na
Formularzu 1-Q przekazanym Komisji Papierow Wastimowych i Gietd 11 sierpnia 2008 roku i uwzdhiona

w niniejszym dokumencie przez odwotanie).

Zmieniona i uaktualniona Umowa dotyca Umowy Kredytowej z dnia 21 grudnia 2007 rokupdaana 24 lutego 2009
roku, zawarta pomdzy Carey Agri International-Poland Sp. z o.0., tarEuropean Distribution Corporation, Astor
Sp. z 0.0., Bols Hungary KFT, Bols Sp. z 0.0., BotaHolding B.V., Dako- Galant Przedbiorstwo Handlowo
Produkcyjne Sp. z 0.0., Damianex S.A. DelikateszSpo., Fine Wine & Spirit (FWS) Sp. z 0.0., Imp&Sp. z 0.0.
Miro Sp. z 0.0., MTC Sp. z 0.0., Multi-Ex Sp. z 9.0nufry S.A., Panta Hurt Sp. z 0.0., Polnis Dylsticja Sp. z o.0.,
Polskie Hurtownie Alkoholi Sp. z 0.0., Przeglsibrstwo Dystrybucji Alkoholi Agis S.A., Przedsiorstwo Handlu
Spazywczego Sp. z 0.0., PWW Sp. z 0.0., Saol Dystrydo&g. z 0.0., Fortis Bank Polska S.A., Fortis Ba&nk./NV,
Oddziat Austriacki i Bank Polska Kasa Opieki S.2&togona jako Zaicznik 10.2 do raportu higcego na Formularzu 8-
K przekazanym Komisji Papieréw Wagtdowych i Gietd 2 marca 2009 roku i uwzdhiona w niniejszym dokumencie
przez odwotanie).

Aneks dotyczcy Umowy Kredytowej z dnia 21 grudnia 2007 roku emonej i uaktualnionej 24 lutego 2009 roku, z
dnia 24 lutego 2009 roku, zawarty paaiy Carey Agri International-Poland Sp. z 0. o.ntta European Distribution
Corporation, Astor Sp. z 0. 0., Bols Hungary KFB)8Sp. z 0. 0., Botapol Holding B. V., Dako-Galant
Przedsgbiorstwo Handlowo Produkcyjne Sp. z 0.0., Damia8eX. Delikates Sp. z 0.0., Fine Wine & Spirit (FWS). :
0.0., Imperial Sp. z 0.0. Miro Sp. z 0.0., MTC 3m.0., Multi-Ex Sp. z 0.0., Onufry S.A., Panta H8p. z 0.0., Polnis
Dystrybucja Sp. z 0.0., Polskie Hurtownie Alkoh®f. z 0.0., Przedgdiorstwo Dystrybucji Alkoholi Agis S.A.,
Przedstbiorstwo Handlu Sptywczego Sp. z 0.0., PWW Sp. z 0.0., Saol Dystryo&g. z 0.0. a Bankiem Polska Kasa
Opieki S.A. (ztaona jako Zatcznik 10.3 do raportu higcego na Formularzu 8-K przekazanym Komisji Papierow
Wartasciowych i Gietd 2 marca 2009 roku i uwzgdhiona w niniejszym dokumencie przez odwotanie).

Aneks Nr 1 do Porozumienia Akcjonariuszy z dnidutégo 2009 roku zawarty poguizy Barclays Wealth Trustees
(Jersey) Limited (dziataga jako powiernik The First National Trust), Poimosigstok S.A. a Central European
Distribution Corporation (ztzony jako Zadcznik 10.1 do raportu bigcego na Formularzu 8-K przekazanym Komisji
Papierow Wartéciowych i Gietd dnia 2 marca 2009 roku i uwgdshiony w niniejszym dokumencie przez odwotanie).

Umowa Kredytu Uprzywilejowanego z dnia 10 lipca 806ku zawarta porailzy Pasalba Ltd, Nowdo Limited,
Pierwotnymi Gwarantami, Goldman Sachs InternatioBahk Austria Creditanstalt AG, ING Bank N.V., Criat

w Londynie, Raiffeisen Zentralbank Oesterreich A&rwotnymi Kredytodawcami, Law Debenture Trust i@wation
p.l.c. a Bankiem Emitapym (zlazona jako Zadcznik 10.1 do raportu kwartalnego na FormularzuQlprzekazanym
Komisji Papier6w Wartéciowych i Gietd dnia 10 sierpnia 2009 roku i uwedytiona w niniejszym dokumencie przez
odwotanie).

Umowa Wierzycieli z dnia 10 lipca 2008 roku zawgrtanigdzy Lion/Rally Lux 2 S.A. R.L., Lion/Rally Lux 3 B.

R.L., Pasalba Ltd, Nowdo Limited, Raiffeisen Zelieak Oesterreich AG, The Law Debenture Trust Caafion p.l.c.,
Bankiem Emitugcym, Pierwotnymi Kredytodawcami UprzywilejowanyrRierwotnymi Wierzycielami z Grupy,
Pierwotnymi Dhinikami z Grupy, Pierwotnym Dostaw@abezpieczenia, Pierwotnymi Zobaganymi,
Kredytodawcami Uprzywilejowanymi, Wierzycielami 2upy oraz Dhinikami z Grupy i Dostawcami Zabezpieczenia
(ztozona jako Zadcznik 10.53 do raportu rocznego na Formularzu 184tzekazanym Komisji Papieréw
Wartasciowych i Gield dnia 1 marca 2011 roku i uwahiona w niniejszym dokumencie przez odwotanie).

Umowa Zmiany z dnia 23 grudnia 2008 roku dotpezUmowy 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 Inteomati, Unicredit Bank Austria AG, ING Bank N.V., Qdd}

w Londynie i Raiffeisen Zentralbank Oesterreich fe®zona jako Zadcznik 10.3 do raportu kwartalnego na
Formularzu 10-Q przekazanym Komisji Papierow Wanitmwvych i Gietd dnia 10 sierpnia 2009 roku i uwgdfliona w
niniejszym dokumencie przez odwotanie).

Zobowiazanie Inwestycyjne z 24 kwietnia 2009 roku zawardmigcdzy Central European Distribution Corporation, L
Capital LLP, Lion/Rally Cayman 4 i Lion/Rally Caym#& (ztazone jako Zatcznik 10.2 do raportu higcego na
Formularzu 8-K przekazanym Komisji Papieréw Wéetowych i Gietd 30 kwietnia 2009 roku i uwzginione

w niniejszym dokumencie przez odwotanie).
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10.32 Umowa Opciji z dnia 7 maja 2009 roku zawarta palzy Central European Distribution Corporation, LRally
Cayman 4 i Lion/Rally Cayman 5 i Lion/Rally Cayman..P. (zlazona jako Zaicznik 10.6 do raportu kwartalnego na
Formularzu 10-Q przekazanym Komisji Papieréw Warnitmwvych i Gietd 10 sierpnia 2009 roku i uwzdhiona w
niniejszym dokumencie przez odwotanie).

10.33 Umowa Zarzdzania i Porozumienie Akcjonariuszy z 7 maja 208}irzawarte porgidzy Central European Distributit
Corporation, Lion/Rally Cayman 4, Lion/Rally Caym@nLion/Rally Cayman 6, Lion/Rally Cayman 7 L.R.ion/Rally
Cayman 8 (ztoona jako Zadcznik 10.7 do raportu kwartalnego na FormularzuQlprzekazanym Komisji Papieréw
Wartasciowych i Gietd 10 sierpnia 2009 roku i uwzdhiona w niniejszym dokumencie przez odwotanie).

10.34 Zobowiazanie Inwestycyjne z 24 kwietnia 2009 rokuwaate pom¢dzy Central European Distribution Corporation, L
Capital LLP, Lion/Rally Cayman 4 i Lion/Rally Caym& (zlazone jako Zadcznik 10.5 do raportu biecego na
Formularzu 8-K przekazanym Komisji Papieréw Wéetowych i Gietd 30 kwietnia 2009 roku i uwzginione
w niniejszym dokumencie przez odwotanie).

10.35 Zobowigzanie Inwestycyjne z 29 lipca 2009 roku zawarte igday Central European Distribution Corporation,
Lion/Rally Cayman 6 i Lion/Rally Cayman 7 (zline jako Zadcznik 10.1 do raportu bigcego na Formularzu 8-K
przekazanym Komisji Papierow Wastiowych i Gietd 4 sierpnia 2009 roku i uwzgdhione w niniejszym dokumencie
przez odwotanie).

10.36 Umowa sprzedgy i zakupu akcji z 29 lipca 2009 roku zawarta pgday Lion/Rally Cayman 6, Euro Energy Overseas
Ltd., Altek Consulting Inc., Genora Consulting Incidstel Ltd., Pasalba Limited i Lion/Rally Lux(&tozona jako
Zalycznik 10.2 do raportu hiecego na Formularzu 8-K przekazanym Komisji Papievdartasciowych i Gietd
4 sierpnia 2009 roku i uwzgldniona w niniejszym dokumencie przez odwotanie).

10.37 Nowa Umowa Opcji z dnia 2 pdziernika 2009 roku (zmieniona 30zdiaiernika 2009 roku) zawarta pogdizy Centra
European Distribution Corporation, Lion/Rally Caymé, Lion/Rally Cayman 5 i Lion/Rally Cayman 7 L({Rtozona
jako Zahcznik 10.1 do raportu hiacego na Formularzu-K przekazanym Komisji Papieréw Wastiowych i Gietd
5 listopada 2009 roku i uwzginiona w niniejszym dokumencie przez odwotanie).

10.38 Umowa z dnia 9 listopada 2009 roku zawarta poay Lion/Rally Cayman 6, Kylemore International és¢ Corp.,
Pasalba Limited, Lion/Rally Lux 1 i Central Europdaistribution Corporation (zimna jako Zaicznik 10.1 do raportu
biezacego na Formularzu 8-K przekazanym Komisji Papievdartasciowych i Gietd 16 listopada 2009 roku
i uwzgledniona w niniejszym dokumencie przez odwotanie).

10.39 Umowa w formie listu z dnia 12 listopada 2009 raawarta pomidzy Bankiem Polska Kasa Opieki S.A. a Carey Agri
International-Poland Sp. z 0.0. (zéma jako Zatcznik 10.48 do raportu rocznego na Formularzu 184tizekazanym
Komisji Papieréw Wartgéciowych i Gietd 1 marca 2011 roku i uwgzghiona w niniejszym dokumencie przez
odwotanie).

10.40 Umowa w formie listu z dnia 12 listopada 2009 ra@awarta pongdzy Bankiem Handlowym w Warszawie S.ACare)
Agri International-Poland Sp. z 0.0. (ztma jako Zatcznik 10.49 do raportu rocznego na Formularzu 18-K/
przekazanym Komisji Papieréw Wagtiowych i Gietd 1 marca 2011 roku i uwzdhiona w niniejszym dokumencie
przez odwotanie).

10.41 Umowa Opcji Wspotinwestora z dnia 19 listopada 2@ zawarta pomdzy Central European Distribution
Corporation, Lion Capital, Lion/Rally Cayman 4, hiRally Cayman 5, Cayman 6, Lion/Rally Cayman 7 L.P
i Lion/Rally Cayman 8 (ztgona jako Zatcznik 10.50 do raportu rocznego na Formularzu 18ptizekazanym Komisji
Papieréw Wartéciowych i Gietd 1 marca 2011 roku i uwzdhiona w niniejszym dokumencie przez odwotanie).

10.42 Umowa w formie listu z dnia 25 listopada 2009 ralewarta pomidzy Bankiem Zachodnim WBK S.A. a Bols
Sp. z 0.0 (zleona jako Zatcznik 10.52 do raportu rocznego na Formularzu 184tzekazanym Komisji Papierow
Wartasciowych i Gield 1 marca 2011 roku i uwzdhiona w niniejszym dokumencie przez odwotanie).

10.43 Umowa payczki z dnia 2 grudnia 2009 roku zawarta peizy CEDC Finance Corporation International, In&oja
Pazyczkodawa a Carey Agri International — Poland Sp. z 0.00j&kyczkobiora (ztozona jako Zacznik 10.53 do
raportu rocznego na Formularzu 10-K/A przekazanysmisji Papieréw Wartiowych i Gietd 1 marca 2011 roku
i uwzgledniona w niniejszym dokumencie przez odwotanie).
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10.44

10.45

10.46

10.47

10.48

10.49

10.50

10.51

10.52

10.53

10.54 (a)

10.54 (b)

Umowa Payczki z dnia 2 grudnia 2009 roku zawarta pesaiy CEDC Finance Corporation International, In&oja
Pazyczkodawa a Jelegat Holdings Limited jako B@zkobiorg (ztozona jako Zatcznik 10.54 do raportu rocznego na
Formularzu 10-K/A przekazanym Komisji Papierow Vééectowych i Gietd 1 marca 2011 roku i uwzdhiona

w niniejszym dokumencie przez odwotanie).

Umowa Kredytowa z dnia 1 grudnia 2009 roku zawpdmicdzy Jelegat Holdings Limited jako Kredytodawc

i spotka akcyjm ,Distillery Topaz,” OOO ,First Tula Distillery,” Bavo Premium LLC, sp6tkz ograniczon
odpowiedzialnécia ,The Trading House Russian Alcohol,” spikcyjm ,Russian Alcohol Group,” ZAO ,Sibersky
LVZ" i zamknigta spotia akeyjm ,Mid Russian Distilleries,” jako Kredytobiorcamitfzona jako Zatcznik 10.55 do
raportu rocznego na Formularzu 10-K/A przekazanyomisji Papierow Wartiowych i Gietd 1 marca 2011 roku

i uwzgledniona w niniejszym dokumencie przez odwotanie).

Formularz Umowy Przyznania Akcji Zastezmych w ramach Planu motywacyjnego opartego naaakc 2007 roku
(ztozony jako Zaicznik 10.56 do raportu rocznego na Formularzu 1@4ptizekazanym Komisji Papierow
Wartasciowych i Gietd 1 marca 2011 roku i uwzdhiony w niniejszym dokumencie przez odwotanie).

Formularz Umowy Przyznania Akcji Zastezmych w ramach Planu motywacyjnego opartego naaakc 2007 roku
(ztozony jako Zaicznik 10.56 do raportu rocznego na Formularzu lfirdékazanym Komisji Papierow
Wartasciowych i Gietd 1 marca 2011 roku i uwzdhiony w niniejszym dokumencie przez odwotanie).

Zmieniona i przeksztatcona umowa o praalnia 1 stycznia 2010 roku pagdzy Central European Distribution
Corporation a Williamem V. Careyem (ztna jako Zatcznik 10.1 do raportu biecego na Formularzu 8-K ztonego
w Komisji Papieréw Wartéciowych i Gietd 18 marca 2010 roku i uwgdhiona w niniejszym dokumencie przez
odwotanie).

Zmieniona i przeksztalcona umowa o graania 1 stycznia 2010 roku pagdizy Central European Distribution
Corporation a Williamem V. Careyem (zta jako Zatcznik 10.1 do raportu biecego na Formularzu 8-K ztonego
w Komisji Papieréw Wartéciowych i Gietd 18 marca 2010 roku i uwgdhiona w niniejszym dokumencie przez
odwotanie).

Zmieniona i przeksztatcona umowa o graania 1 stycznia 2010 roku pagdzy Central European Distribution
Corporation a Christopherem Biedermannemz#aa jako Zatcznik 10.2 do raportu bigcego na Formularzu 8-K
przekazanym Komisji Papieréw Wastiowych i Gietd 18 marca 2010 roku i uwgdhiona w niniejszym dokumencie
przez odwotanie).

Zmieniona i przeksztatcona umowa o graania 1 stycznia 2010 roku pagdzy Central European Distribution
Corporation a Evangelosem Evangelou Zatta jako Zajcznik 10.3 do raportu biecego na Formularzu 8-K
przekazanym Komisji Papieréw Wagtiowych i Gietd 18 marca 2010 roku i uwgdhiona w niniejszym dokumencie
przez odwotanie).

Zmieniona i przeksztatcona umowa o graalnia 1 stycznia 2010 roku pogdzy Central European Distribution
Corporation a Jamesem Archboldem ¢zloa jako Zatcznik 10.4 do raportu higcego na Formularzu 8-K
przekazanym Komisji Papieréw Wagtiowych i Gietd 18 marca 2010 roku i uwzdhiona w niniejszym dokumencie
przez odwotanie).

Zmieniony i uaktualniony plan premii dla kadry lo@miczej (zt@zony jako Zadcznik 10.5 do raportu higcego na
Formularzu 8-K przekazanym Komisji Papierow Wéetowych i Gietd 18 marca 2010 roku i uwzdhiony
w niniejszym dokumencie przez odwotanie).

Umowa Kredytu Terminowego i Kredytu w Rachunku@Bieym z dnia 17 grudnia 2010 roku zawarta pginy
Central European Distribution Corporation jako Rieinym Gwarantem, CEDC International sp. z 0.0.,
Przedstbiorstwem ,Polmos” Biatystok S.A. i PWW sp. z ojako Kredytobiorcami, Bankiem Handlowym

w Warszawie S.A. jako Agentem, Pierwotnym Kredytodai Agentem Zabezpieczenia i Bankiem Zachodni WBK
S.A. jako Pierwotnym Kredytodawdztozony jako Zadcznik 10.54 do raportu rocznego na Formularzu 10-K
przekazanym Komisji Papieréw Wagtiowych i Gietd 1 marca 2011 roku i uwzgdhiony w niniejszym dokumencie
przez odwotanie).

Umowa w formie listu z dnia 28 lutego 2011 roku aat& pom¢dzy Central European Distribution Corporation, CEDC
International Sp. z 0.0., Przeglsiorstwem ,Polmos” Bialystok S.A. i PWW Sp. z ojako dodatkowymi gwarantami,
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10.54 (c)

10.55

10.56

10.57

10.58

10.59

10.60

10.61

10.62

21**

23.1*
23.2%
24

31.1*
31.2*
32.1*
32.2*

Bankiem Handlowym w Warszawie S.A. i Bankiem ZaahiodWBK S.A. (ziazona jako Zadcznik 10.1 do raportu
biezacego na Formularzu 8-K przekazanym Komisji Papievdartaiciowych i Gietd 1 marca 2011 roku i
uwzgledniona w niniejszym dokumencie przez odwotanie).

Aneks do Umowy Kredytu Terminowego i Kredytu w Ranku Biezacym na kwo¢ 330 000 000 PLN z dnia

21 kwietnia 2011 roku zawarty pogdzy Central European Distribution Corporation, CED€rnational Sp. z 0.0.,
Przedstbiorstwem ,Polmos” Biatystok S.A., PWW Sp. z 0. Bankiem Handlowym w Warszawie S.A. i Bankiem
Zachodnim WBK S.A. (zteony jako Zakcznik 10.1 do raportu hiecego na Formularzu 8-K przekazanym Komisiji
Papieréw Wartéciowych i Gietd 27 kwietnia 2011 roku i uwzglniony w niniejszym dokumencie przez odwotanie).

Umowa payczki z dnia 9 grudnia 2010 roku zawarta peslaiy CEDC Finance Corporation International, In&oja
Pazyczkodawg a CEDC International — Poland Sp. z 0.0. jakayepkobiora (ztozona jako Zatcznik 10.55 do
raportu rocznego na Formularzu 10-K przekazanym iKpifapieréw Wartéciowych i Gietd 1 marca 2011 roku

i uwzgledniona w niniejszym dokumencie przez odwotanie).

Aneks Pierwszy do Umowy pgczki z dnia 21 grudnia 2010 roku zawarty pedaiy CEDC Finance Corporation
International, Inc. jako Pyczkodawa a CEDC International — Poland Sp. z 0.0. jakeyepkobiorg (ztozony jako
Zalacznik 10.56 do raportu rocznego na Formularzu Jfrdekazanym Komisji Papieréw Wagtiowych i Gietd

1 marca 2011 roku i uwzglniony w niniejszym dokumencie przez odwotanie).

Zmieniona i przeksztatcona Umowa o gracl3 padziernika 2011 roku zawarta pagdzy Central European
Distribution Corporation a Williamem V. Careyemdabna jako Zadcznik 10.1 do raportu hiecego na Formularzu 8-
K przekazanym Komisji Papierow Wastiowych i Gietd 14 padziernika 2011 roku i uwzgtiniona w niniejszym
dokumencie przez odwotanie).

Zmieniona i przeksztatcona umowa o graania 13 padziernika 2011 roku porailzy Central European Distribution
Corporation a Christopherem Biedermannemzza jako Zatcznik 10.2 do raportu bigcego na Formularzu 8-K
przekazanym Komisji Papieréw Wagtiowych i Gietd 14 padziernika 2011 roku i uwzgtiniona w niniejszym
dokumencie przez odwotanie).

Zmieniona i przeksztatcona umowa o graania 13 padziernika 2011 roku porailzy Central European Distribution
Corporation a Evangelosem Evangelou Zatta jako Zatcznik 10.3 do raportu hiecego na Formularzu 8-K
przekazanym Komisji Papieréw Wastiowych i Gietd 14 pzdziernika 2011 roku i uwzgtiniona w niniejszym
dokumencie przez odwotanie).

Zmieniona i przeksztatcona umowa o graania 13 padziernika 2011 roku porailzy Central European Distribution
Corporation a Jamesem Archboldem gohoa jako Zajcznik 10.4 do raportu higcego na Formularzu 8-K
przekazanym Komisji Papieréw Wastiowych i Gietd 14 pzdziernika 2011 roku i uwzgtiniona w niniejszym
dokumencie przez odwotanie).

Zmieniony i uaktualniony plan premii dla kadry lo@miczej (ziazony jako Zadcznik 10.1 do raportu htecego na
Formularzu 8-K przekazanym SEC 25 maja 2011 rakwzgkdniony w niniejszym dokumencie przez odwotanie).

Formularz Umowy Zabezpieczagj (ztazony jako Zaicznik 10.1 do raportu biecego na Formularzu 8-K
przekazanym Komisji Papieréw Wastiowych i Gietd 30 grudnia 2011 roku i uwzdhiony w niniejszym
dokumencie przez odwotanie).

Podmioty zaléne Spotki.

Zgoda Ernst & Young Audit Sp. z o.0.

Zgoda PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0.

Petnomocnictwo (zawarte na stronie z podpisami).

Zasada 13a-14(a) — &miadczenie dyrektora generalnego zgodnie z ust\Ba8wy Sarbanesa-Oxleya z 2002 roku.
Zasada 13a-14(a) — &miadczenie dyrektora finansowego zgodnie z ust.3§tawy Sarbanesa-Oxleya z 2002 roku.
Ust. 1350 — Zawiadczenie dyrektora generalnego zgodnie z ust\géwy Sarbanesa-Oxleya z 2002 roku.

Ust. 1350 — Z&wiadczenie dyrektora finansowego zgodnie z ust. 3§iwy Sarbanesa-Oxleya z 2002 roku.
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Nastpujace sprawozdania finansowe z raportu rocznego Qdfdirapean Distribution Corporation na Formulargd 1
K za rok zakéczony 31 grudnia 2011 roku, sformatowane w XBRLté$ible Business Reporting Language):

(i) skonsolidowany rachunek zyskéw i strat, (iipakolidowany bilans, (iii) skonsolidowane zestawagorzeptywow
srodkéw pienéznych, (iv) noty do skonsolidowanego sprawozdamarfsowego oznaczone jako bloki tekstu.

101

* Zalaczniki zlozone z niniejszym sprawozdaniem.

** Zto zone wczéniej.
Tt Zahczniki pominkte zgodnie z art. 601(b)(2) Rozpadzenia S-K. Spétka niniejszym wytazgo@ na dostarczenie dodatkowo

egzemplarza wszelkich pométych zahcznikow do Komisji Papieréw Wartoiowych i Gietd na wezwanie.
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Zalacznik 23.1

Zgoda niezalgnego biegtego rewidenta

Wyrazamy zgod na whczenie przez odwotanie do ngstjacych Informacji dla Akcjonariuszy:

(1) Informacji dla Akcjonariuszy (Formularz S-3 Nr 3329073) Central European Distribution Corporation,
(2) Informaciji dla Akcjonariuszy (Formularz S-3 Nr 32338809) Central European Distribution Corporation,
(3) Informaciji dla Akcjonariuszy (Formularz S-3 Nr 3333016) Central European Distribution Corporatiomaz
(4) Informacji dla Akcjonariuszy (Formularz S-8 Nr 3336375)

naszego raportu z dnia 29 lutego 2012 roku, datggo skonsolidowanego sprawozdania finansowega&dfiiropean
Distribution Corporation i zatznikéw do niego, a take efektywndci kontroli wewretrznej nad sprawozdawcsma finansows,
Central European Distribution Corporation, zawastegniniejszym raporcie rocznym (Formularz 10-K&¢ntral European
Distribution Corporation za rok zakczony 31 grudnia 2012 roku, z wgkeniem przeksztalcenia opisanego w Nocie 2, dla
ktérego dat obowhzujaca jest 4 padziernika 2012 roku.

/-1 Ernst & Young Audit Sp. z o.0.

Warszawa, Polska

4 padziernika 2012 roku
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Zalacznik 23.2

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, 333-138809 i 333487) Central European Distribution Corporatioazego raportu z dnia
1 marca 2011 roku z wytkiem przeksztatcenia omoéwionego w nocie 2 do s@heswanego sprawozdania finansowego, ktérej
dat, jest 4 padziernika 2012 roku, zimnego na niniejszym Formularzu 10-K.

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

4 padziernika 2012 roku
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Zatacznik 31.1
POSWIADCZENIA

Ja, David Bailey, pwiadczamze:
1. Zapoznatem giz niniejszym raportem Central European Distribut@orporation na Formularzu 10-K/A.

2. Wedtug mojej wiedzy niniejsze sprawozdanie meierazadnych nieprawdziwych stwierdzeotyczcych istotnych
faktow ani poming¢ istotnych faktéw niezéginych, by éwiadczenia wydane vwietle okoliczndci, w ktdrych zostaty wydane,
nie wprowadzaty w hid w zwiazku z okresem gfym w niniejszym sprawozdaniu.

3. Wedtug mojej wiedzy sprawozdanie finansowe @@zostate informacje finansowe zawarte w niniejszprawozdaniu
wiernie oddai, we wszystkich istotnych aspektach, sytgdicjansova, wyniki operacyjne oraz przeptywsyodkéw pienéznych
podmiotu rejestraicego na dzig niniejszego sprawozdania oraz za okresy przedstemiv niniejszym sprawozdaniu.

4. Pozostate osoby pwiadczajce podmiotu sktadagego sprawozdanie i ja jestey odpowiedzialni za wdeenie
i utrzymywanie mechanizmow i procedur kontroli upaania informaciji (w rozumieniu Zasad 13a-15(e)zot&d-15(e) Ustawy
0 gietdzie papieréw warfciowych) oraz kontroli wewgtrznej sprawozdawczoi finansowej (w rozumieniu Zasad 13a-15(f) oraz
15d-15(f) Ustawy o gieldzie papieréw waitmwych) 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 zapewnigmigtotne informacje
dotyczice podmiotu rejestragego, w tym réwnigjego spoétek zalaych, zostaly nam przekazane przez innych pracawnik
tych podmiotéw, w szczegoéla w trakcie sporgdzania niniejszego sprawozdania;

b) opracowalimy system kontroli wewgirznej sprawozdawczoi finansowej lub zapewnfimy opracowanie tego
systemu kontroli wewgtrznej sprawozdawczoi finansowej pod naszym nadzorem w celu zapewaissaadnej pewnéci co
do wiarygodnéci raportow finansowych oraz zapewnienia spdrania sprawozdafinansowych dla potrzeb zewmnznych
zgodnie z powszechnie prgyymi zasadami rachunkowai;

¢) ocenilsmy efektywnd¢ mechanizmow i procedur kontroli ujawniania infojiggodmiotu rejestrujcego i
przedstawikmy w niniejszym sprawozdaniu nasze wnioski doggezefektywnéci tych mechanizmow i procedur kontroli
ujawniania informacji wedtug stanu na koniec okragtiego w niniejszym raporcie na podstawie tej ocenay o

d) ujawnilismy w niniejszym sprawozdaniu wszelkie zmiany w gdasd kontroli wewegtrznej sprawozdawcZoi
finansowej podmiotu rejestragego majce miejsce w trakcie ostatniego kwartatu podatkawggdmiotu rejestrypego
(czwarty kwartat podatkowy podmiotu rejestitggo w przypadku rocznego sprawozdania), ktéreynssbtny 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 wewrgtrznej sprawozdawcZoi finansowej, biegltym rewidentom podmiotu rejegtcego oraz komitetowi audytu zadu
podmiotu rejestrajcego (lub osobom pelgym réwnowane funkcje):

a) wszystkie istotne braki i istotne stabe punkiyjektu lub funkcjonowania kontroli wewtrznej sprawozdawczoi
finansowej, ktére magmie¢ istotny wptyw na zdoln& podmiotu rejestracego do rejestrowania, przetwarzania,
podsumowywania i wykazywania informaciji finansowymiaz

b) wszelkie istotne lub nieistotne dziatania prgeste dotycace kierownictwa lub innych pracownikéw odgryaeych
istotm rolg w zakresie kontroli wewgtrznej sprawozdawczoi finansowej podmiotu rejestrgego.

Data: 4 padziernika 2012 r.

Podpis /-/ David Bailey
p.o. Dyrektora Generalnego
(gtéwny dyrektor wykonawczy)
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Zalacznik 31.2
POSWIADCZENIA

Ja, Bartosz Kotadski, pgwiadczamze:
1. Zapoznatem giz niniejszym raportem Central European Distribut@orporation na Formularzu 10-K/A.

2. Wedtug mojej wiedzy niniejsze sprawozdanie meierazadnych nieprawdziwych stwierdzeotyczcych istotnych
faktow ani poming¢ istotnych faktéw niezéginych, by éwiadczenia wydane vwietle okoliczndci, w ktdrych zostaty wydane,
nie wprowadzaty w hid w zwiazku z okresem gfym w niniejszym sprawozdaniu.

3. Wedtug mojej wiedzy sprawozdanie finansowe @ezostate informacje finansowe zawarte w niniejsaprawozdaniu
wiernie oddaj, we wszystkich istotnych aspektach, sytadicjansova, wyniki operacyjne oraz przeptywsyodkéw pienéznych
podmiotu rejestracego na dzig niniejszego sprawozdania oraz za okresy przedstemiv niniejszym sprawozdaniu.

4. Pozostate osoby pwiadczajce podmiotu skltadagego sprawozdanie i ja jestey odpowiedzialni za wdi@nie
i utrzymywanie mechanizmow i procedur kontroli upaania informaciji (w rozumieniu Zasad 13a-15(e)zot&d-15(e) Ustawy
o gieldzie papieréw warfgiowych) oraz kontroli wewgtrznej sprawozdawc#oi finansowej (w rozumieniu Zasad 13a-15(f) oraz
15d-15(f) Ustawy o gietdzie papierow waitmwych) 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, zostaty nam przekazane przez innych pracawnik
tych podmiotéw, w szczegoéla w trakcie sporgdzania niniejszego sprawozdania;

b) opracowalimy system kontroli wewgirznej sprawozdawczoi finansowej lub zapewnfimy opracowanie tego
systemu kontroli wewgtrznej sprawozdawczoi finansowej pod naszym nadzorem w celu zapewaissaadnej pewnéci co
do wiarygodnéci raportow finansowych oraz zapewnienia spdrania sprawozdafinansowych dla potrzeb zewmnznych
zgodnie z powszechnie prgyymi zasadami rachunkowi;

c¢) ocenilsmy efektywnd¢ mechanizméw i procedur kontroli ujawniania infogjiggodmiotu 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 ocenag o

d) ujawnilismy w niniejszym sprawozdaniu wszelkie zmiany w gdasd kontroli wewegtrznej sprawozdawcZoi
finansowej podmiotu rejestugego majce miejsce w trakcie ostatniego kwartatu podatkawggdmiotu rejestrapego
(czwarty kwartat podatkowy podmiotu rejestitggo w przypadku rocznego sprawozdania), ktéreynssbtny 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 wewrgtrznej sprawozdawcZoi finansowej, biegltym rewidentom podmiotu rejegtcego oraz komitetowi audytu zadu
podmiotu rejestrajcego (lub osobom pelgym réwnowane funkcje):

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 informacji finansowyiaz

b) wszelkie istotne lub nieistotne dziatania prgeste dotycace kierownictwa lub innych pracownikéw odgrywayjch
istotm role w zakresie kontroli wewgtrznej sprawozdawczoi finansowej podmiotu rejestrgego.

Data: 4 padziernika 2012 r.

Podpis /-1 Bartosz Kotaaiski
Bartosz Kotaaiski
p.o. Dyrektora Finansowego
(gtéwny dyrektor finansowy)
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Zalacznik 32.1

Pisemne Gwiadczenie Dyrektora Generalnego
zgodnie z Artykutem 906 Ustawy Sarbanesa-Oxleya D@2 roku

Nizej podpisany, Dyrektor Generalny Central Europegstribution Corporation (,Spétka”), niniejszymbwiadcza,ze
wedle jego wiedzy w dniu spafdzenia niniejszegoswiadczenia:
(@) Formularz 10-K/A Spoiki za rok finansowy zakaony 31 grudnia 2011 roku zieny w dniu niniejszegoswiadczenia
w Komisji Papieréw Wartéciowych i Gietd (,Raport”) w petni spetnia wymogirfykutu 13(a) lub 15(d) Ustawy
0 gieldzie papierow warfgiowych z 1934 roku oraz
(b) informacje zawarte w Raporcie rzetelnie przagfj, pod kadym istothnym wzgldem, sytuagj finansows i wyniki
dziatalngci Spoiki.

Data: 4 padziernika 2012 r.

/-/ David Bailey

David Bailey
p.o. Dyrektora Generalnego
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Zalacznik 32.2

Pisemne Gwiadczenie Dyrektora Finansowego
zgodnie z Artykutem 906 Ustawy Sarbanesa-Oxleya D@2 roku

Nizej podpisany, Dyrektor Finansowy Central Europeirbution Corporation (,Spo6tka”), niniejszymiwiadcza,ze
wedle jego wiedzy w dniu spafdzenia niniejszegoswiadczenia:
(@) Formularz 10-K/A Spoiki za rok finansowy zakaony 31 grudnia 2011 roku zieny w dniu niniejszegoswiadczenia
w Komisji Papieréw Wartéciowych i Gietd (,Raport”) w petni spetnia wymogirfykutu 13(a) lub 15(d) Ustawy
0 gieldzie papierow warfgiowych z 1934 roku oraz
(b) informacje zawarte w Raporcie rzetelnie przagfj, pod kadym istotnym wzgldem, sytuagj finansova i wyniki
dziatalngci Spoiki.

Data: 4 padziernika 2012 r.

/-] Bartosz Kotaaiski

Bartosz Kotaaiski
p.o. Dyrektora Finansowego
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