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Czy podmiot zarejestrowany (1) ztozyt w okresie ostatnich 12 miesigcy (lub w krotszym okresie, za ktory
zarejestrowany podmiot byt zobowiazany sktada¢ sprawozdania) wszystkie sprawozdania, ktorych ztozenie jest
wymagane zgodnie z Artykutem 13 Iub 15(d) Ustawy o gietdzie papieréw warto§ciowych z 1934 roku oraz czy
(2) podlegat obowiazkowi sktadania sprawozdan w okresie ostatnich 90 dni. Tak X] Nie [

Czy zarejestrowany podmiot jest duzym podmiotem sktadajacym sprawozdania w trybie przyspieszonym,
podmiotem sktadajacym sprawozdania w trybie przyspieszonym lub podmiotem sktadajacym sprawozdania w
trybie zwyktym. Patrz definicja "podmiotu sktadajacego sprawozdania w przyspieszonym trybie i duzego
podmiotu sktadajacego sprawozdania w przyspieszonym trybie" w Regule 12b-2 Ustawy o gieldzie papierow
wartosciowych (proszg zaznaczy¢ jedno pole):

Duzy podmiot sktadajacy sprawozdania w trybie przyspieszonym [ Podmiot sktadajacy sprawozdania w
trybie przyspieszonym Podmiot sktadajacy sprawozdania w trybie zwyktym [



Czy podmiot rejestrujacy jest spotka podstawiona (w rozumieniu Reguty 12b-2 Ustawy o gieldzie
papierow wartosciowych): Tak [J Nie

Liczba akcji kazdej klasy akcji emitenta znajdujacych si¢ w obiegu na dzien 6 sierpnia 2007 roku:

Akcje zwykle (warto$¢ nominalna 0,01 USD) 40.090.570
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CENTRAL EUROPEAN DISTRIBUTION CORPORATION
SKONSOLIDOWANY SKROCONY BILANS (NIEZBADANY)

Kwoty w kolumnach zostaty podane w tysiacach

(za wyjatkiem danych o iloSci akcji)

AKTYWA
Aktywa obrotowe
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty
Naleznos$ci pomniejszone o odpisy aktualizujace wartos¢ naleznosci w kwotach,
odpowiednio 26 072 USD oraz 24 354 USD
Zapasy
Rozliczenia migdzyokresowe czynne i inne aktywa obrotowe
Odroczony podatek dochodowy
Aktywa obrotowe razem

Warto$ci niematerialne i prawne netto
Warto$¢ firmy netto
Srodki trwate netto
Odroczony podatek dochodowy
Pozostale aktywa
Aktywa razem
PASYWA
Zobowiazania krotkoterminowe

Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug

Kredyty bankowe i kredyty w rachunku biezacym

Zobowiazania z tytulu podatku dochodowego

Zobowiazania z tytutu pozostatych podatkow

Pozostate zarachowane zobowigzania (rozliczenia migdzyokresowe bierne)
Kroétkoterminowa czg$¢ zobowiazan z tytutu leasingu finansowego
Zobowiazania krétkoterminowe razem

Dhugoterminowe kredyty bankowe i pozyczki, pomniejszone o czg$¢
krétkoterminowa

Dhlugoterminowe zobowiazania z tytutu leasingu finansowego
Dhugoterminowe zobowiazania z tytutu niepodporzadkowanych
zabezpieczonych papierow dtuznych

Odroczony podatek dochodowy

Zobowiazania dlugoterminowe razem

Kapitaty mniejszosci

Kapitaly wlasne

Akcje zwykle (warto$¢ nominalna 0,01 USD na jedna akcj¢, maksymalna liczba
akcji: 80.000.000; wyemitowana liczba akcji na dzien 30 czerwca 2007 roku i
31 grudnia 2006 roku, odpowiednio, 40 325 107 i1 38.691.635)

Kapital ze sprzedazy akcji powyzej ich warto$ci nominalne;j

Zakumulowany wynik

Zakumulowane pozostate taczne zyski i straty

Minus: akcje wlasne wedtug kosztu (246.037 akcji wedtug stanu na dzien 30
czerwca 2007 roku i 31 grudnia 2006 roku)

Kapitaly wlasne razem

Zobowiazania i kapitaly wlasne razem

Zalaczone noty stanowia integralna czgs¢ skonsolidowanego skroconego sprawozdania finansowego.

30 czerwca 2007 31 grudnia 2006

roku roku
$104 995 $159 362
179 693 224 575
90 393 89 522
17 940 24 299
3636 5336
396 657 503 094
475 596 371 624
438 508 398 005
61 248 49 801
11309 3305
533 204
$1 383 851 $1 326 033
$93 589 $138 585
144 310 24 656
3960 2975
75134 94 985
75231 57 620
1 589 2005
393 813 320 826
3 8
1 941 1122
310 670 393 434
87 242 68 275
399 856 462 839
491 21395
404 387
423 518 374 985
142 879 128 084
23 040 17 667
(150) (150)
589 691 520973
$1 383 851 $1 326 033




CENTRAL EUROPEAN DISTRIBUTION CORPORATION
SKONSOLIDOWANY SKROCONY RACHUNEK ZYSKOW I STRAT (NIEZBADANY)
Kwoty w kolumnach zostaly podane w tysiacach (za wyjatkiem danych na jedna akcjg)

RACHUNEK ZYSKOW I STRAT

Trzy miesiace zakonczone

Szes$¢ miesiecy zakonczonych

30 czerwca 30 czerwca 30 czerwca 30 czerwca
2007 roku 2006 roku 2007 roku 2006 roku

Przychody brutto ze sprzedazy $334 150 $280 032 $623 146 $519 509
Podatek akcyzowy (65 515) (58003) (126296) (107 363)
Przychody netto ze sprzedazy 268 635 222 029 496 850 412 146
Koszt wlasny sprzedazy 213 081 176 250 394 978 328 906
Zysk brutto ze sprzedazy 55 554 45779 101 872 83 240
Koszty dziatalnosci operacyjnej 30 405 23 748 57 807 46 637
Zysk z dzialalnos$ci operacyjnej 25149 22 031 44 065 36 603
Przychody / (koszty) nieoperacyjne netto

Przychody/(koszty) netto z tytutu odsetek (8 305) (7 856) (16 954) (15915)

Przychody./(koszty) netto z pozostatej dziatalnosci 9837 (11 413) (5 562) (7 590)

finansowe;j.

Zysk/(strata) netto na pozostalej dziatalnosci (1670) 165 (2014) 1476

nieoperacyjnej.
Zysk przed opodatkowaniem 25011 2927 19 535 14 574
Obciazenie wyniku finansowego z tytutu podatku 4714 557 3635 2401
dochodowego
Kapitaly mniejszosci 326 2261 1 055 4229
Zysk netto $19 971 $109 $14 795 $7 924
Zysk netto na jedng akcje zwykla, podstawowy $0,50 $0,00 $0,37 $0,22
Zysk netto na jedna akcje zwykla, rozwodniony $0,49 $0,00 $0,37 $0,22

Zataczone noty stanowia integralna czgs¢ skonsolidowanego skroconego sprawozdania finansowego.



Stan na dzien 31
grudnia 2006 roku

Zysk netto za 2007

Roéznice kursowe z
przeliczenia

Laczne zyski za 2007
rok

Akcje zwykle
wyemitowane w
ofercie publicznej

Akcje zwykle
wyemitowane w
zwiazku z opcjami

Korekta ceny zakupu
spoiki Botapol

Stan na dzien 30
czerwca 2007 roku

CENTRAL EUROPEAN DISTRIBUTION CORPORATION

SKONSOLIDOWANE SKROCONE ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM (NIEZBADANE)

Kwoty w kolumnach zostaty podane w tysiacach (za wyjatkiem danych o ilosci akcji)

Akcje zwykle
Akcje zwykle Akcje wlasne
Kapital ze sprzedazy Zakumulowane
akcji powyzejich  Zakumulowany  Igczne pozostale
Liczba akcji Warto$é Liczba akcji Wartos§¢ warto$ci nominalnej wynik zyski Razem

38 692 $387 246 $(150) $374 985 $128 084 $17 667 $520973
— — — — — 14 795 — 14 795
— — — — — — 5373 5373
— — — — — 14 795 5373 20 168
1553 16 — — 42 338 — — 42 354
80 1 — — 1195 — — 1196
— — — — 5000 — — 5000
40 325 $404 246 $(150) $423 518 $142 879 $23 040 $589 691

Zalaczone noty stanowia integralna cze$¢ skonsolidowanego skrdconego sprawozdania finansowego.



CENTRAL EUROPEAN DISTRIBUTION CORPORATION
SKONSOLIDOWANY SKROCONY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH (NIEZBADANY)

Kwoty w kolumnach zostaty podane w tysiacach

PRZEPLYWY PIENIEZNE Sze$¢ miesiecy zakonczonych
30 czerwca
2007 2006
Przeplywy Srodkow pieni¢znych z dzialalno$ci operacyjnej
Zysk netto $14 795 $7 924
Korekty sktadajace si¢ na r6znicg pomigdzy zyskiem netto a przeptywami pieni¢znymi netto z
dziatalnosci operacyjne;j:
Amortyzacja 4772 5524
Odroczony podatek dochodowy (6 245) (652)
Odpis aktualizujacy warto$¢ naleznosci 566 511
Kapitaty mniejszosci 1055 4229
Wycena kontraktu swapowego — (11772)
Niezrealizowane (dodatnie) / ujemne réznice kursowe (6172) 18 900
Koszt wezesniejszej splaty niepodporzadkowanych zabezpieczonych papieréw dluznych 11 869 —
Rezerwa na realizacjg opcji pracowniczych 948 309
Zmiany stanu aktywow i zobowiazan dziatalno$ci operacyjne;j:
Zmiana stanu naleznosci 50722 55699
Zmiana stanu zapasow 2 315 6 409
Zmiana stanu rozliczen migdzyokresowych czynnych i innych aktywow obrotowych 1579 (4 592)
Zmiana stanu zobowiazan z tytutu dostaw i ushug (48 361) (27 027)
Zmiana stanu zobowiazan z tytutu podatku dochodowego i innych podatkow (16 533) (2942)
Zmiana stanu zarachowanych zobowiazan (rozliczen migdzyokresowych biernych) i
o 8735  (12356)
pozostatych zobowiazan
Przeplywy pienigzne netto z dziatalno$ci operacyjnej 20 045 40 164
Przeplywy Srodkéw pienieznych z dzialalnosci inwestycyjnej
Inwestycje w majatek trwaty (13 967) (3359)
Wplywy ze zbycia majatku trwatego 2 647 362
Wplywy ze zbycia aktywdw finansowych — 1 865
Korekta ceny zakupu sp6tki Botapol 5000 —
Przejecie jednostek zaleznych, pomniejszone o przejete $rodki pienigzne (133 992) (1870)
Przeptywy pienig¢zne netto wykorzystane w dziatalnosci inwestycyjnej (140 312) (3 002)
Przeplywy Srodkow pieni¢znych z dzialalno$ci finansowej
Zaciagnigcie kredytow bankowych i kredytéw w rachunku biezacym 132 524 19 381
Sptata kredytow bankowych i kredytéw w rachunku biezacym (17 315) (15774)
Sptaty kredytow dlugoterminowych (1) (1
Wplywy netto z wyemitowanych niepodporzadkowanych zabezpieczonych papierow
. (95 440) —
dhuznych
Platnosci z tytutu umoéw zabezpieczajacych — (4 677)
Zmiany zobowiazan z tytulu leasingu finansowego 291 (1081)
Wplywy netto z emisji akcji w ofercie publicznej 42 355 —
Zrealizowane opcje 547 1310
Przeplywy pienig¢zne netto z dziatalnosci finansowej 62 961 (842)
Roznice kursowe dotyczace salda otwarcia §rodkow pienigznych 2939 2 680
Zmiana stanu srodkow pieni¢znych (54 367) 39 000
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu 159 362 60 745
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty na koniec okresu $104 995 $99 745
Dodatkowe informacje o dzialalno$ci inwestycyjnej niezwiazanej z przeplywami
pieni¢znymi
Akcje zwykle wyemitowane w zwiazku z inwestycjami w jednostki zalezne — $161
Uzupehiajace informacje na temat przeplywu srodkéw pieni¢znych
Odsetki zaptacone $19 739 $19 524
Podatek dochodowy zaptacony $8 883 $2 447

Zalaczone noty stanowia integralna czgs¢ skonsolidowanego skroconego sprawozdania finansowego.



CENTRAL EUROPEAN DISTRIBUTION CORPORATION
INFORMACJE DODATKOWE DO SKONSOLIDOWANEGO SKROCONEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO (NIEZBADANEGO)
Kwoty w tabelach zostaly podane w tysiacach, za wyjatkiem danych na jedna akcj¢

1. ORGANIZACJA I OPIS DZIALALNOSCI

Central European Distribution Corporation ("CEDC"), spotka prawa stanu Delaware oraz jej spotki zalezne
(dalej tacznie zwane "my", "nas", "nasze" lub "Spotka") prowadzi gldwnie dziatalno$¢ w branzy napojow
alkoholowych. W przesztosci Spotka prowadzita dziatalnos¢ jako dystrybutor i importer napojow alkoholowych
w Polsce. W wyniku przejecia spotek w 2005 roku Spotka stata si¢ najwigkszym producentem wodki oraz
wiodacym dystrybutorem i importerem napojow alkoholowych w Polsce. W lipcu 2006 roku, wraz z przejgciem
spotki Bols Hungary, Spotka rozszerzyla swoja dziatalnos$¢ poza Polskg stajac si¢ wiodacym importerem
napojow alkoholowych na Wegrzech. Centrala Spotki znajduje si¢ w Warszawie, a Spotka prowadzi dziatalnosc¢

poprzez swoje spotki zalezne w Polsce i na Wegrzech.
2. PODSTAWA PREZENTACJI SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

Nasze skonsolidowane sprawozdania finansowe sa sporzadzane zgodnie z zasadami rachunkowos$ci og6lnie
przyjetymi w Stanach Zjednoczonych. Nasza Spotka konsoliduje wszystkie jednostki, nad ktorymi sprawuje
kontrolg dzigki posiadaniu wigkszosci ogdlnej liczby glosdéw w organach stanowiacych. Wszystkie salda i
transakcje wewnatrz Grupy zostaly wylaczone w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Spoiki zalezne CEDC prowadza swoja wlasna ksiggowos$¢ i sporzadzaja wlasne sprawozdania finansowe w
swoich lokalnych walutach. W sprawozdaniach finansowych jednostek zaleznych wprowadzono korekty w celu
doprowadzenia ich do zgodnosci z zasadami rachunkowosci ogdlnie przyjetymi w Stanach Zjednoczonych (US
GAAP) dotyczacymi $rodrocznych informacji finansowych a takze do instrukcji do Formularza 10-Q oraz
przepisami Artykutu 10 Rozporzadzenia S-X, w zwiazku z czym sprawozdania te nie zawieraja wszystkich
informacji i danych wymaganych zgodnie z zasadami rachunkowosci przyjetymi w Stanach Zjednoczonych w
zakresie kompletnych sprawozdan finansowych. Wedhug zarzadu wszelkie korekty (obejmujace zwykte
powtarzajace si¢ korekty) uznane za niezbedne w celu wiernego przedstawienia sytuacji finansowej spotki,
wynikow dziatalno$ci oraz przeptywow pienigznych za okresy §rodroczne zostaty uwzglednione. Wyniki
dziatalnosci za okresy szeSciu i trzech miesigcy zakonczone 30 czerwca 2007 roku nie musza odzwierciedla¢
wynikéw prognozowanych na koniec roku tj. 31 grudnia 2007 roku.

Bilans wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2006 roku zostat opracowany na podstawie poddanego badaniu
sprawozdania finansowego, lecz nie obejmuje wszystkich informacji i not powszechnie wymaganych zgodnie z
zasadami rachunkowosci przyjetymi w Stanach Zjednoczonych dla kompletnych sprawozdan finansowych.

Niepoddane badaniu $rédroczne sprawozdanie finansowe powinno by¢ analizowane w odniesieniu do
skonsolidowanego sprawozdania finansowego i not do tego sprawozdania zawartych w naszym rocznym
sprawozdaniu za rok zakonczony w dniu 31 grudnia 2006 roku sporzadzonym na formularzu 10-K.

3. PRZEJECIA SPOLEK

W dniu 20 lutego 2007 roku Spoétka zakonczyta wezwanie do sprzedazy akcji na pozostale w obiegu akcje
zwykte Polmos Biatystok, uzyskujac kolejne 2,54 miliony akcji za kwote okoto 90,9 milionéw USD,
zwigkszajac tym samym udziat Spotki w Polmos Bialystok do 90,14%. Ponadto, Spotka dokonata zakupu akcji
na rynku i dokonata obowiazkowego wykupu w celu uzyskania kolejnych 9,79% akcji Polmos Biatystok S.A.
znajdujacych si¢ w obiegu. Na dzien 30 czerwca 2007 roku Spoétka byla wlascicielem 99,93% akcji zwyktych
Polmos Biatystok znajdujacych si¢ w obrocie.

W zwiazku z wezwaniem do sprzedazy akcji oraz obowiazkowym wykupem Spotka czgSciowo sfinansowata
ceng zakupu akcji przy pomocy zaciagnigtego kredytu w wysokosci okoto 107,2 milionéw USD.

Na dzien 30 czerwca 2007 roku Spétka przejeta rowniez aktywa dystrybucyjne matego dystrybutora w
poocno-wschodniej czgsci Polski. Platnos¢ w wysokosci 0,7 milionéw USD zostata dokonana 2 kwietnia 2007
roku.



CENTRAL EUROPEAN DISTRIBUTION CORPORATION
INFORMACJE DODATKOWE DO SKONSOLIDOWANEGO SKROCONEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO (NIEZBADANEGO)
Kwoty w tabelach zostaly podane w tysiacach, za wyjatkiem danych na jedna akcj¢

Wartos¢ godziwa przejetego majatku na dzien przejecia przedstawiala sig¢ nastepujaco:

AKTYWA

Zapasy 334
Wyposazenie netto 268
Znaki towarowe netto 87110
AKtywa razem $87 712
ZOBOWIAZANIA
Dhugoterminowe zobowiazanie z tytulu odroczonego podatku dochodowego 15797
Zobowigzania razem $15 797
Kapitaly mniejszosci (21 959)
Identyfikowalne aktywa i zobowigzania netto 93 874
Wartos$¢ firmy wynikajaca z przejecia 40 118
Zaptata uiszczona w formie pieni¢znej 133 992
Przejete $rodki pieni¢zne $0
Wydatki pieniezne netto $133 992
4. WARTOSCI NIEMATERIALNE Z WYLACZENIEM WARTOSCI FIRMY
Glowne sktadniki warto$ci niematerialnych i prawnych obejmuja:
30 czerwca 31 grudnia
2007 roku 2006 roku
Wartosci niematerialne niepodlegajace amortyzacji
Znaki towarowe $473 308 $369 052
Razem 473 308 369 052
Wartosci niematerialne podlegajace amortyzacji:
Znaki towarowe $5 886 $5 663
Relacje z klientami 1318 1228
Minus: umorzenie (49106) (4319)
Razem 2 288 2572
WartoS$ci niematerialne razem $475 596 $371 624

Po zakonczeniu przetargu na akcje Polmos Bialystok w Iutym i czerwcu 2007 roku Spotka wykazata
zwigkszenie wyceny znakow handlowych o kolejne 87,1 milionéw USD w celu odzwierciedlenia zwigkszenia
swojego udziatu w jego wtasnosci z 69% do 99% oraz dokonata aktualizacji wyceny znakéw handlowych.
Dotyczy to gtéwnie znakéw handlowych Absolwent i Zubrowka, ktére sa aktywami niepodlegajacymi
amortyzacji.

Kierownictwo uwaza, ze znaki handlowe niepodlegajace amortyzacji maja wysoka rozpoznawalno$¢ lub sg
rozpoznawane jako marki bedace liderami rynku w swoich segmentach rynkowych z uwagi na dluga tradycje,
wzglednie wysoki wolumen sprzedazy oraz og6lna pozycj¢ rynkowa w poréwnaniu z pozostalymi produktami w
poszczegolnych segmentach rynku. Te znaki handlowe obejmuja marki Soplica, Zubréwka, Absolwent, Royal
oraz prawa do Bols Vodka w Polsce, na Wegrzech i w Rosji. Biorac pod uwage powyzsze, a takze dane
pochodzace z analiz cyklow zyciowych wodek, badan rynkowych, trendow w zakresie konkurencji i trendéw
srodowiskowych, kierownictwo zaklada, ze marki te bgda przynosity wptywy pienigzne przez czas nieokreslony,
a zatem ich okresy ekonomicznej uzytecznosci sg nieokreslone. Zgodnie ze standardem SFAS 142, wartosci
niematerialnych i prawnych o nieokreslonym okresie ekonomicznej uzytecznosci nie amortyzuje sig, lecz
analizuje nie rzadziej niz raz w roku pod katem utraty wartosci.



CENTRAL EUROPEAN DISTRIBUTION CORPORATION
INFORMACJE DODATKOWE DO SKONSOLIDOWANEGO SKROCONEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO (NIEZBADANEGO)
Kwoty w tabelach zostaly podane w tysiacach, za wyjatkiem danych na jedna akcj¢

5. LACZNE ZYSKI /(STRATY)

Przez taczne zyski i straty rozumie si¢ wszelkie zmiany kapitalu wlasnego w danym okresie, z wyjatkiem zmian
wynikajacych z inwestycji dokonywanych przez wlascicieli oraz wyptat na ich rzecz. Laczne zyski/(straty)
stanowia zysk netto skorygowany m.in. o réznice kursowe z przeliczenia pozycji bilansu i rachunku zyskéw i
strat wyrazonych w walutach obcych. Zyski/(straty) z tytutu przeliczenia pozycji wyrazonych walutach obcych
na dolary amerykanskie klasyfikuje si¢ w odrebnej pozycji, jako czg§¢ pozostatych tacznych zyskow/(strat)
zawartej w ramach kapitalu wlasnego.

Na dzien 30 czerwca 2007 roku kurs ztotego wykorzystywany do przeliczania bilansu byt wyzszy od kursu
wykorzystywanego na 31 grudnia 2006 roku w zwiazku, z czym wynik zostat ujety w tacznych zyskach
/(stratach). Ponadto zyski lub straty z tytutu przeliczenia dtugoterminowych, podporzadkowanych pozyczek od
jednostki dominujacej uymowane sa w pozostatym tacznym zysku/(stracie). Spoétka nie rozpoznata efektu
odroczonego podatku dochodowego, jako czesci tacznych zyskow/(strat), poniewaz w dajacej sig¢ przewidzieé
przyszlosci nie oczekuje si¢ sptaty zadnych inwestycji kapitalowych.

6. ZYSK NA JEDNA AKCJE

Ponizsza tabela przedstawia wyliczenie podstawowego i rozwodnionego zysku na jedna akcjg za poszczegolne
okresy:

s . Sze$¢ miesiec
Trzy miesiace zakonczone ecy

30 czerwea zakonczonych
30 czerwca
2007 2006 2007 2006
Podstawowy:
Zysk netto $19 971 $109  $14 795 $7 924
Srednia wazona liczba akcji zwyklych 40 074 35647 39 958 35630
Podstawowy zysk na jedna akcje $0,50 $0,00 $0,37 $0,22
Rozwodniony:
Zysk netto $19971 $109  $14 795 $7 924
Srednia wazona liczba akcji zwyklych 40 074 35647 39 958 35630
Wplyw netto uwzglednienia rozwadniajacych pracowniczych 499 382 440 410
opcji na akcje wyliczony metoda akcji wiasnych
Razem 40 573 36 029 40 398 36 040
Rozwodniony zysk na jedna akcje $0,49 $0,00 $0,37 $0,22

Akcje warunkowe zwiazane z przejgciami oraz przyznane pracownicze opcje na akcje zostaly ujgte w
powyzszych wyliczeniach rozwodnionego zysku na jedna akcjg, poniewaz w okresach trzech i szesciu miesigcy
zakonczonych 30 czerwca 2006 i 2007 roku cena realizacji byta nizsza od $redniej ceny rynkowe;j akcji
zwyktych.

7. KREDYTY BANKOWE I POZYCZKI
Kredyty bankowe

W czerwcu 2006 roku Spotka skonsolidowata swoje wszystkie kredyty obrotowe w trzech bankach. Sa one
wykorzystywane przede wszystkim dla zaspokojenia swoich potrzeb w zakresie kapitatu obrotowego. Linie
kredytowe sa denominowane wyltacznie w polskich ztotych.

Na dzien 30 czerwca 2007 roku dostepne saldo linii kredytowych w ramach rachunkéw biezacych Spotki
wynosito 48,3 milionéw USD. Limity kredytowe sa odnawiane co roku.

Na dzien 30 czerwca 2007 roku spotka wykorzystata ok. 107,2 milionow USD wielocelowej linii kredytowej w
zwiazku z wezwaniem do sprzedazy pozostatych akcji Polmos Biatystok S.A. znajdujacych si¢ w obiegu w
Polsce. Zobowiazania Spotki wynikajace z umowy linii kredytowej zostaly zabezpieczone wekslami wlasnymi
przez niektdre spotki zalezne Spotki. Zadtuzenie wynikajace z umowy linii kredytowej jest oprocentowane
wedhlug jednomiesi¢cznej stopy WIBOR plus marza 1,0% i stanie si¢ wymagalne 14 wrzesnia 2007 roku.

Spolka posiada zobowiazanie banku do refinansowania petnej wysokosci kredytu przed terminem wymagalnosci
o tej samej stopie procentowej i strukturze optat.
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Niepodporzqdkowane zabezpieczone papiery diuzne (,, Papiery Diuzne")

W zwiazku z przejgciami Bolsa i Polmosu Biatystok, 25 lipca 2005 r. Spotka dokonata emisji
niepodporzadkowanych zabezpieczonych papierow dluznych, o oprocentowaniu 8%, na kwotg 325 milionéw
EUR, przypadajacych do wykupu w 2012 r. (,,Papiery Dtuzne"). Odsetki sa ptatne co 6 miesigcy, 25 stycznia i
25 lipca. Papiery Dluzne sa gwarantowane na zasadzie uprzywilejowania przez niektore jednostki zalezne
Spotki. Umowa, ktorej podlegaja nasze papiery dluzne, zawiera pewne restrykcyjne postanowienia, tacznie z
postanowieniami ograniczajacymi mozliwosci Spotki w zakresie: dokonywania pewnych ptatnosci, w tym
ptatnosci dywidend i innych ptatnosci na rzecz wlascicieli w odniesieniu do kapitatu podstawowego jednostki
dominujacej oraz jej jednostek zaleznych; zaciagania lub gwarantowania sptaty nowych kredytow i pozyczek
oraz emitowania akcji uprzywilejowanych, dokonywania pewnych inwestycji; wczesniejszej sptaty lub wykupu
pozyczek podporzadkowanych lub kapitatu; ustanawiania pewnych zabezpieczen lub przeprowadzania transakcji
leasingu zwrotnego; dokonywania pewnych transakcji z jednostkami powiazanymi; sprzedazy aktywow lub
konsolidacji lub faczenia z innymi spotkami; emitowania lub sprzedazy akcji niektorych jednostek zaleznych
oraz prowadzenia nowych rodzajéw dziatalnosci gospodarcze;.

W celu zredukowania kosztow zadtuzenia Spotki, Spotka dokonata dwoch wykupow Papieréw Diuznych w
pierwszym kwartale 2007 roku, jak przedstawiono ponize;.

W dniu 19 stycznia 2007 r. Spotka zakonczyta wykup Papierow Dhuznych na kwote 32,5 milionéw EUR.
Oprocz kwoty gtownej i naliczonego oprocentowania, spotka wyptlacita premig w wysokosci 8%. Wykup zostat
sfinansowany przychodami z oferty akcji zakonczonej w grudniu 2006 roku.

W dniu 29 marca 2007 r. Spotka zakonczyta wykup Papieréw Dhuznych na kwotg 32,5 milionéw EUR. Oprocz
kwoty gldwnej 1 naliczonego oprocentowania, spotka wyptacita premig¢ w wysokosci 8%. Wykup zostat
sfinansowany przychodami z oferty akcji zakonczonej w lutym 2007 roku.

W wyniku wyzej wymienionych wykupoéw Papieréw Diuznych Spotka wykazata stratg w wysokosci 2,8
milionéw USD czgéciowo zwiazanych z umowa oprocentowania swapu o wartosci 32,5 milionow USD
zrealizowana w styczniu w zwiazku z wykupem oraz poniesione koszty finansowe w wysokosci 2,2 milionow
USD dotyczace obu wykupow.

Na dzien 30 czerwca 2007 roku i 31 grudnia 2006 roku Spotka posiadata zarachowane odsetki, ujete jako
rozliczenia migdzyokresowe bierne z tytulu Papieréw Dhuznych, na kwote odpowiednio 13,5 milionéw USD
oraz 15,5 milionéw USD, przy czym kolejna rata odsetek przypada do zaptaty 25 lipca 2007 roku. Laczne
zobowigzanie z tytulu Papierow Diuznych prezentowane sa po pomniejszeniu o rozliczane w czasie koszty
finansowe, odpisywane przez okres obowigzywania umoéw metoda efektywnej stopy procentowej, oraz korekty,
do poziomu wartosci godziwej, wynikajace ze stosowania rachunkowosci zabezpieczen zgodnie z tabelg ponizej:

30 czerwca 31 grudnia
2007 roku 2006 roku

Niepodporzadkowane zabezpieczone papiery dluzne (,,Papiery Diuzne") $349 681 $427 810
Wartos$¢ godziwa niepodporzadkowanych zabezpieczonych papieréw dhuznych z (30 408) (20 452)
wyceny rynkowe;j

Niezamortyzowana cz¢$¢ ptatno$ci z tytutlu umow zabezpieczajacych (830) (3760)
Niezamortyzowany koszt zwiazany z niepodporzadkowanymi zabezpieczonymi (7773) (10 164)

papierami dluznymi

Razem $310 670 $393 434
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Kredyty bankowe i pozyczki przedstawione sa w sprawozdaniach finansowych w nastgpujacy sposob:
30 czerwca 31 grudnia
2007 roku 2006 roku
Krotkoterminowe kredyty bankowe i kredyty w rachunku biezacym dla zapewnienia $144 310 $24 656
kapitatu obrotowego i do innych celow spotki
Krétkoterminowe kredyty bankowe i kredyty w rachunku biezacym razem 144 310 24 656
Krotkoterminowa czgs¢ dtugoterminowych kredytow i pozyczek — —
Dhugoterminowe zobowiazania z tytulu niepodporzadkowanych zabezpieczonych 310 670 393 434
papierow dtuznych

Pozostate dtugoterminowe kredyty i pozyczki, z wylaczeniem czesci 3 3
krotkoterminowej
Kredyty bankowe i pozyczki razem $454 983 $418 098

Wzrost wartosci krotkoterminowych kredytow bankowych wynikat z wykorzystania okoto 107,2 milionow USD
nowej linii kredytowej, przedstawionej powyzej, w zwiazku z nabyciem dodatkowych akcji Polmos Biatystok
S.A. w ramach wezwania do sprzedazy akcji oraz obowiazkowego wykupu.

30 czerwca

2007 roku
Sptaty kapitatu przypadajace na poszczegodlne lata
2007 $108 865
2008 35448
2009 —
2010 —
2011 i kolejne lata 310 670
Razem $454 983

Spotka posiada zobowiazanie majace na celu refinansowanie kredytu w wysokosci 107,2 milionéw USD w
zwiazku z wykupem akcji przy pomocy nowego kredytu ztotowego, ktdrego termin wymagalnosci przypada w
marcu 2009 roku. Pozostate kwoty nalezne w 2008 roku zwiazane sa ze zwyktymi kredytami obrotowymi, ktore
sa zwykle odnawiane co roku.

8. ZAPASY

Zapasy sa wykazywane wedtug nizszej z dwoch wartosci: kosztu nabycia (pierwsze weszto pierwsze wyszto) lub
wartosci rynkowej. Sktadniki kosztow obejmuja materiaty, robocizng i narzuty i sa klasyfikowane w nastepujacy
sposob:

30 czerwca 31 grudnia
2007 roku 2006 roku

Surowce oraz materiaty pomocnicze $16 064 $13 084
Produkcja w toku 293 298
Wyroby gotowe i towary 74 036 76 140
Razem $90 393 $89 522
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Z uwagi na charakter produktow dostarczanych przez Spotke, przywiazuje si¢ wielka wagg do rotacji zapasoéw. Z
chwila stwierdzenia, ze ich warto$¢ uzytkowa lub handlowa ulegla zmniejszeniu, warto$¢ zapasow
przeszacowuje si¢ do poziomu cen sprzedazy netto uwzgledniajacych stan tych zapasow.

Cena nabycia/koszty wytworzenia obejmujg optaty celne (gdzie ma to zastosowanie) oraz wszelkie koszty
pozostajace w zwiazku z doprowadzeniem zapasdéw do stanu zdatnego do sprzedazy. Koszty te obejmuja koszty
importowe, przeladunku, magazynowania i transportu, zas nie obejmujg rabatéw udzielonych przez dostawcow,
ktore uwzglednia sig jako pomniejszenie stanu koncowego zapasow. Zapasy obejmuja przede wszystkim piwo,
wino, wyroby spirytusowe, opakowania oraz napoje bezalkoholowe.

9. ZOBOWIAZANIA Z TYTULU LEASINGU
Umowy leasingu operacyjnego i zobowiqzania warunkowe z tytutu czynszu

W lutym 2004 roku Spotka zawarta nieodwotalng umowge leasingu operacyjnego, obowiazujaca od 1 maja 2004
roku dotyczaca gldwnego magazynu i biur w Warszawie i okre$lajaca umowne ptatnosci w wysokosci 122 700
USD miesigcznie. Umowa zostata podpisana na okres siedmiu lat.

We wrzesniu 2006 roku Spotka zawarta nieodwotalng umowge leasingu operacyjnego, obowiazujaca od 1
pazdziernika 2006 roku dotyczaca jej siedziby glownej w Warszawie i okreslajaca umowne ptatnosci w
wysokosci 40 700 USD miesigcznie. Umowa zostala podpisana na okres czterech lat.

Spotka zawarta réwniez umowy najmu dotyczace wszystkich biur regionalnych i powierzchni magazynowe;.
Miesigczne oplaty czynszowe zawieraja si¢ w przedziale od 2 000 USD do 11 670 USD. Wszystkie umowy
najmu dotyczace biur regionalnych 1 magazyndw moga zosta¢ rozwiazane przez kazda ze stron z zachowaniem
dwu- lub trzymiesigcznego okresu wypowiedzenia.

Ponizsza tabela przedstawia harmonogram przysztych ptatnosci z tytutu nieodwotalnych uméw leasingu
operacyjnego na dzien 30 czerwca 2007 roku:

2007 $1 470
2008 2 481
2009 2431
2010 1329
Kolejne lata 820

Razem $8 531

W drugim kwartale 2007 r. Spotka kontynuowata realizacj¢ swojej polityki wymiany bazy transportowe;j,
zawierajac umowy leasingu finansowego na samochody. Przyszte minimalne optaty leasingowe z tytutu
samochodow uzywanych, na podstawie uméw leasingu finansowego, przedstawiaja si¢ na 30 czerwca 2007 r. w
nastgpujacy sposob:

2007 $1 589
2008 1941
2009 —

Nalezne oplaty brutto razem $3 530
Minus odsetki (282)
Nalezne oplaty netto razem $3 248

10. PODATEK DOCHODOWY

Spolka prowadzi dziatalno$¢ gospodarcza w czterech jurysdykcjach: Stanach Zjednoczonych, Polsce, Holandii i
na Wegrzech. Wszystkie polskie jednostki zalezne sktadaja samodzielnie swoje deklaracje podatkowe i
rozliczaja aktywa i zobowiazania z tytutu odroczonego podatku. Spotka nie sktada deklaracji podatkowych w
stanie Delaware w oparciu o swoje dochody skonsolidowane, lecz w oparciu o rachunek zyskow i strat
uwzgledniajacy transakcje dokonywane w Stanach Zjednoczonych.
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Nasza rezerwa z tytulu odroczonego podatku dochodowego za okresy srédroczne jest obliczana na podstawie
szacowanej rocznej efektywnej stawki podatkowej w kazdej z jurysdykecji, w ktorych Spotka prowadzi
dziatalnos¢. Spotka obecnie wykazuje straty podatkowe w Stanach Zjednoczonych przy 35% stawce podatkowe;j,
co obniza 0godlng efektywna stawke podatkowa ponizej 19% ustawowej stawki podatkowej obowiazujacej w
Polsce.

Spotka wdrozyla postanowienia Interpretacji nr 48 FASB ,,Rachunkowos¢ zwiazana z niepewno$cia w zakresie
podatkow dochodowych - Interpretacja o§wiadczenia FASB Nr 109" obowiazujaca od 1 stycznia 2007 roku.
Interpretacja nr 48 okresla prog wykazywania i wskaznika wyceny, stuzacego do wyceny i wykazywania w
sprawozdaniu finansowym warto$ci biezacego 1 przewidywanego zobowiazania podatkowego, wynikajacego z
deklaracji podatkowej. Korzysci podatkowe powinny by¢ wykazywane w sprawozdaniu finansowym wylacznie,
w przypadku ponad 50% prawdopodobienstwa utrzymania pozycji podatku po jej weryfikacji przeprowadzonej
przez organy podatkowe na podstawie wszelkich odpowiednich informacji. Pozycja podatkowa spetniajaca
wymog ponad 50% prawdopodobienstwa jest wyceniana w najwigkszej korzysci, przekraczajacej 50%
prawdopodobienstwo zrealizowania w momencie ostatecznego rozliczenia podatku. Pozycje podatkowe, ktore
wczesniej nie przekraczaly tego progu powinny zosta¢ wykazane w pierwszym kolejnym okresie
sprawozdawczym, w ktorym ten prog zostanie przekroczony. Wczesniej wykazane pozycje podatkowe, ktore juz
nie przekraczaja tego progu powinny zosta¢ usunigte ze sprawozdania finansowego w pierwszym kolejnym
okresie sprawozdawczym, w ktorym ten prog nie zostanie przekroczony. Interpretacja nr 48 zawiera rowniez
wytyczne dotyczace zasad ksiggowania i wykazywania wczeéniej niewykazanych korzysci, odsetek i kar
podatkowych. Przyjecie Interpretacji nr 48 nie miato istotnego wptywu na sprawozdanie finansowe Spotki.

Spotka wykazata rezerwe z tytutu kary podatkowej oraz karnych odsetek podatkowych natozonych na polska
spotke zalezng w wysokosci okoto 0,2 milionéw USD. Rezerwa ta zostata wykazana w 2006 roku i nie byta
zwiazana z wdrozeniem Interpretacji FASB nr 48.

Spotka sktada deklaracje dotyczace podatku dochodowego w Stanach Zjednoczonych, w Polsce, na Wegrzech i
w Holandii. Zobowiazania podatkowe spolek zaleznych Spotki moga zosta¢ skontrolowane przez polskie organy
skarbowe w zakresie ubiegtych okreséw przedstawionych w tabeli ponizej.

Jurysdykcja podatkowa

Stany Zjednoczone 2003
Polska 2001
Wegry 2001
Holandia 2001

Obecnie deklaracje dotyczace podatku dochodowego Spotki za lata ubiegle nie podlegaja zadnej kontroli
skarbowej w zadnej z jurysdykcji, w ktorych Spotka prowadzi dziatalno§é. Poniewaz sposob stosowania ustaw i
rozporzadzen podatkowych oraz poszczegodlne transakcje mozna interpretowac na réozne sposoby, kwoty
wykazane w skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych moga ulec zmianie w terminie pézniejszym, po
ustaleniu ostatecznego wymiaru podatku przez organy skarbowe.

11. PRZYCHODY/(KOSZTY) ODSETKOWE

W okresach trzech i sze$ciu miesigcy zakonczonych odpowiednio 30 czerwca 2007 1 2006 roku ponizsze pozycje
stanowity Przychody / (koszty) odsetkowe:

Trzy miesiace zakonczone  Sze$¢ miesigcy zakonczonych

30 czerwca 30 czerwca
2007 2006 2007 2006
Przychody z tytulu odsetek $1 463 $916 $2779 $1784
Koszty z tytutu odsetek (9768)  (8772) (19733)  (17699)
(Koszty) netto z tytutu odsetek razem $(8305) $(7856) $(16954) $(15915)
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12. POZOSTALE PRZYCHODY / (KOSZTY) FINANSOWE

W okresach trzech i sze$ciu miesigcy zakonczonych odpowiednio 30 czerwca 2007 i 2006 roku ponizsze pozycje

stanowity Pozostate przychody / (koszty) finansowe:
Trzy miesiace zakonczone  Sze$¢ miesigcy zakonczonych

30 czerwca 30 czerwca
2007 2006 2007 2006

Wptyw réznic kursowych zwigzanych z finansowaniem
niepodporzadkowanych zabezpieczonych papierow $9536  $(11 147) $6 172 $(18 900)
dhuznych
Korekta z tytutu wyceny rynkowej netto zabezpieczenia i
wartosci godziwej niepodporzadkowanych 59 — 154 —
zabezpieczonych papierow dtuznych
Koszt gwarancji bankowej dla potrzeb wezwania do o o (349) o
sprzedazy akcji
Premia z tytutu wczesniejszej sptaty zadtuzenia — — (6 940) —
Zysk z realizacji uméw CIRS (przedstawionych w Nocie 1772
nr 13 ponizej)
Odpis z tytutu zabezpieczenia zwigzanego ze sptaconym o o (2757) o
zadtuzeniem
Odpis kosztéw finansowych zwiazanych ze sptaconym

L — — (2167) —
zadtuzeniem
Pozostate dodatnie / (ujemne) réznice kursowe 242 (266) 325 (462)
Pozostate przychody/(koszty) finansowe netto razem $9837 §(11413) $(5 562) $(7 590)

13. INSTRUMENTY FINANSOWE
Instrumenty finansowe oraz ich wartos¢ godziwa

Instrumenty finansowe obejmuja gldwnie srodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty, naleznosci, zobowiazania, kredyty
bankowe, kredyty w rachunkach biezacych i zadluzenie dlugoterminowe. Wszystkie aktywa pienigzne
reprezentowane przez te instrumenty finansowe znajduja si¢ w Polsce. W zwiazku z tym ponosimy ryzyko
walutowe zwiazane ze sprawozdawczoscia w dolarach amerykanskich.

Pochodne instrumenty finansowe

Spotka jest narazona na zmiany rynkowe kurséw walut, ktore moga wplywaé na jej wynik finansowy oraz
sytuacj¢ majatkowa i finansowa. Zgodnie ze standardem SFAS 133 ,,Rachunkowo$¢ instrumentéw pochodnych i
dziatalno$¢ zabezpieczajaca" Spotka ujmuje wszystkie instrumenty pochodne jako aktywa albo zobowiazania i
wycenia je wedtug warto$ci godziwe;j.

Wartos¢ godziwa instrumentéw pochodnych Spotki moze ulega¢ zmianom uzaleznionym od fluktuacji stop
procentowych i/albo kursow walut i przewiduje sig, ze bedzie kompensowac zmiany warto$ci zabezpieczonego
ryzyka. Spolka stosuje instrumenty pochodne w celu zabezpieczania swojego ryzyka gospodarczego. Spotka
stosuje si¢ do swoich wewngtrznych zasad przy zarzadzaniu ryzykiem zmiany stopy procentowej i ryzykiem
walutowym, m.in. przestrzega ograniczen dotyczacych przeprowadzania transakcji na rynku instrumentow
pochodnych i innych dziatan spekulacyjnych.

Aby instrument pochodny kwalifikowat si¢ do stosowania rachunkowo$ci zabezpieczen zgodnie ze standardem
SFAS 133, nalezy formalnie udokumentowac¢ relacj¢ zabezpieczajaca w momencie rozpoczecia przez nia
funkcjonowania, w tym cele zarzadzania ryzykiem, strategi¢ zabezpieczajaca, pozycj¢ zabezpieczana, konkretne
ryzyko bedace przedmiotem zabezpieczenia, instrument pochodny, sposob oceny efektywnosci oraz pomiaru
nieefektywnosci. Instrument pochodny musi by¢ wysoce efektywny w kompensowaniu, zaleznie od
okolicznosci, zmian warto$ci godziwej albo przeptywow pienigznych zabezpieczanego ryzyka.

Efektywnos$¢ ocenia sig retrospektywnie i prospektywnie przy uzyciu miar iloSciowych. Po ustaleniu, ze
instrument pochodny nie jest lub przestat by¢ wysoce efektywny jako zabezpieczenie, Spotka prospektywnie
zaprzestaje stosowaé wobec niego rachunkowos¢ zabezpieczen. Dzieje si¢ tak w momencie, gdy (1) instrument
pochodny przestat by¢ wysoce efektywny w kompensowaniu zmian przeptywdw pienigznych pozycji
zabezpieczanej; (2) instrument pochodny wygast, zostat zbyty, wypowiedziany lub wykonany; (3) przestato by¢
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prawdopodobne, ze wystapi planowana transakcja lub (4) kierownictwo ustalito, ze uznawanie instrumentu
pochodnego za instrument zabezpieczajacy nie jest juz wlasciwe.

Zabezpieczenia wartos$ci godziwej to zabezpieczenia kompensujace ryzyko zmian warto$ci godziwej ujgtych
aktywow, zobowiazan i wiazacych przysztych zobowiazan. Spétka wykazuje zmiany warto$ci godziwej
instrumentow pochodnych uznanych za zabezpieczenia wartosci godziwej i uwazanych za efektywne w
rachunku zyskow i strat, kompensujac je z odpowiadajacymi im zmianami wartosci godziwej pozycji
zabezpieczanych.

We wrzesniu 2005 roku Spotka zawarta umowe swapu kuponowego, na mocy ktorej zamienita stala 8%-owa
stope kuponowa w euro na zmienna stopg kuponowg w euro (IRS) oparta na 6 miesigcznej stopie EURIBOR
plus marza. Zabezpieczenie to jest wykazywane jako zabezpieczenie wartosci godziwej zgodnie ze SFAS 133 i
jest poddawane co kwartat weryfikacji pod wzgledem skutecznosci przy uzyciu metody petnej ("long-haul™).
Zgodnie z ta metoda, dopoki zabezpieczenie jest uznawane za wysoce skuteczne, okreslana jest wartos¢ godziwa
zar6wno samego zabezpieczenia, jak i zabezpieczanej pozycji, a ich wplyw netto jest wykazywany jako
przychdd lub koszt w pozostatych przychodach/kosztach finansowych. W okresie szesciu miesigcy
zakonczonych 30 czerwca 2007 roku spotka wykazata przychod netto w wysokosci 154 000 USD. We wrze$niu
2005 roku Spoétka zawarta druga umowe zabezpieczenia, na mocy ktorej zastapila zmienna stopg kuponowa w
euro zmienng stopa kuponowa w polskich ztotych (CIRS). Jednakze ze wzgledu na dalsze umacnianie si¢
polskiej gospodarki i waluty Spotka zamkneta t¢ umowe swapu. Zabezpieczenie nie kwalifikuje si¢ do
zastosowania zasad rachunkowosci zabezpieczen, dlatego zmiany warto$ci godziwej byty wykazywane w
wynikach operacyjnych.

W lutym 2006 roku i grudniu 2006 roku czg$¢ zabezpieczenia IRS zostala zamknigta i zawarto nowa umowe
zabezpieczenia. Wycena rynkowa zamknigtych zabezpieczen zostata wtedy wstrzymana i warto$¢ zabezpieczen
jest amortyzowana przez pozostaly okres uzytecznos$ci ekonomicznej zabezpieczanej pozycji. Realizacja umowy
zabezpieczenia w grudniu 2006 dotyczyta czgsci niepodporzadkowanych zabezpieczonych papierow diuznych
wykupionych w styczniu 2007 roku. W konsekwencji wykupu dokonano odpisu tej kwoty w styczniu 2007 roku.
Na dzien 30 czerwca 2007 roku Spétka wykazywata niezamortyzowany sktadnik aktywow w wysokosci 0,8
milionéw USD jako korekt¢ wyceny papieréw dtuznych.

14. PROGRAMY OPCJI NA AKCJE I PRZYZNANIA OGRANICZONYCH PRAW DO AKCJI

Z dniem 1 stycznia 2006 r. Spotka przyjeta standard SFAS nr 123(R) ,,Ptatno$ci rozliczane w akcjach”
wymagajacy ujmowania kosztu wynagrodzenia w skroconych skonsolidowanych rachunkach zyskow i strat w
celu odzwierciedlenia warto$ci godziwej pracowniczych opcji na akcje. Standard SFAS nr 123(R) zmienia
standard SFAS nr 123 ,,Rachunkowos$¢ wynagrodzen przyznawanych w formie akcji" i zastepuje Opinig¢ APB nr
25 ,,Rachunkowos$¢ akcji przyznawanych pracownikom". Standard SFAS nr 123(R) zostat uzupetniony
Biuletynem Ksiggowym dla Pracownikoéw amerykanskiej Komisji Papierow Warto$ciowych SEC (,,SAB") nr
107 ,,Ptatnosci rozliczane w akcjach". SAB nr 107 wyraza poglady pracownikow SEC dotyczace interakcji
migdzy standardem SFAS nr 123(R) a pewnymi zasadami i przepisami SEC dotyczacymi migdzy innymi
uzgodnien dotyczacych ptatnosci regulowanych akcjami.

Spoltka ujmuje koszt wszystkich opcji pracowniczych liniowo, zgodnie z przydziatem opcji, przez okres
nabywania uprawnien do ich wykonania, po odjeciu szacunkowej liczby utraconych praw do opcji. Spotka
wybrata zmodyfikowana prospektywna metodg przejscia, w zwiazku z tym dane za poprzednie okresy nie
zostaty przeksztatcone.

Standard SFAS nr 123(R) ,,Platnosci zwiazane z akcjami" wymaga ujmowania kosztu wynagrodzenia w
skonsolidowanych rachunkach zyskow i strat w celu odzwierciedlenia wartosci godziwej pracowniczych opcji na
akcje. Ustalenie warto$ci godziwej przydziatu opcji na akcje na dzien ich przydzielenia wymaga osadu, tacznie z
oszacowaniem przewidywanego okresu przetrzymywania przez pracownikow opcji przed ich wykonaniem,
odnos$nej zmiennos$ci i oczekiwanych dywidend. Osadu wymaga réwniez oszacowanie wartosci przyznanych
pracowniczych opcji na akcje, ktore zostang utracone przed okresem, w ktorym mozna je bedzie realizowac.
Jesli faktyczna wielko$¢ bgdzie sig zasadniczo rozni¢ od tych szacunkéw, moze to mie¢ zasadniczy wptyw na
koszt ptatnosci rozliczanych w akcjach. Przed przyjgciem standardu SFAS nr 123(R), Spotka stosowata Opinig
Rady ds. Zasad Rachunkowosci (,,APB") nr 25 i odno$ne interpretacje dla wykazania swoich planéw ptatnosci
regulowanych akcjami. Wszystkie pracownicze opcje na akcje zostaly przyznane wedtug lub powyzej ceny
rynkowej na dzien przyznania. Zgodnie z tym w poprzednich okresach nie ujgto zadnego kosztu wynagrodzen
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dotyczacych przyznanych opcji na akcje.

Oferowany przez Spotke Akcyjny Plan Motywacyjny 1997 (,,Plan Motywacyjny") przewiduje przyznawanie
opcji na akcje, praw ze wzrostu wartosci akcji, akcji warunkowych oraz warunkowych jednostek kapitatowych
cztonkom rady dyrektorow, cztonkom kierownictwa i innym pracownikom (,,pracownikom") oraz zewngtrznym
ushlugodawcom Spoétki. W wyniku uchwaty zgromadzenia akcjonariuszy podjetej w kwietniu 2003 r. oraz
podziatu akcji dokonanego w maju 2003 r., maju 2004 r. i czerwcu 2006 r., Plan Motywacyjny przewiduje
emisj¢ maksymalnie 5.906.250 akcji zwyktych, a Spotka zarezerwowata taka ich liczbe dla potrzeb przysztej
emisji (z zastrzezeniem podziatu akcji, rekapitalizacji i innych tego rodzaju transakcji). Planem Motywacyjnym
administruje Komisja ds. Wynagrodzen przy radzie dyrektorow Spoiki.

Cena realizacji opcji na akcje przyznawanych w ramach Planu Motywacyjnego nie moze by¢ nizsza od ich
godziwej ceny rynkowej, lecz niekiedy moze przekraczaé ceng zamknigcia akcji zwyktych z dnia przyznania
opcji. Spoétka wykorzystuje ceng opcji na akcje oparta na cenie zamknigcia akcji zwyktych z dnia
poprzedzajacego dzien przyznania opcji, jezeli cena ta nie odbiega istotnie od ceny otwarcia akcji zwyktych z
dnia przyznania opcji. Opcje na akcje mozna zrealizowa¢ w ciagu 10 lat od daty przyznania, o ile dana umowa
opcji na akcje nie stanowi inaczej. Ptatnos¢ za akcje musi zosta¢ dokonana w formie pienigznej. Spotka musi
otrzymac zaplate za akcje przed ich emisja. Pracownicy nabywaja prawo do opcji przyznawanych w ramach
umowy o prac¢ w terminie 1-2 lat od daty przyznania. Prawo do opcji na akcje przyznawane w ramach programu
lojalnosciowego nabywa si¢ po trzech latach. Plan Motywacyjny wygasnie w listopadzie 2007 roku, a nowy plan
zostat zatwierdzony przez akcjonariuszy CEDC na zwyczajnym walnym zgromadzeniu akcjonariuszy w dniu 30
kwietnia 2007 roku. Nowy program motywacyjny przestanie obowiazywac w listopadzie 2017 roku. Warunki
nowego programu motywacyjnego sa w znacznej cz¢sci podobne do warunkow starego programu
motywacyjnego.

Przed 1 stycznia 2006 r. CEDC, spotka dominujaca, zrealizowata stratg netto na dziatalnosci operacyjnej w
zwiazku, z czym nie ujgto w ksiggach Spotki dodatkowej korzysci podatkowej, wynikajacej z wykonania
przyznanych opcji ani odno$nych zwigkszen nadwyzki ze sprzedazy powyzej wartosci nominalnej akcji (APIC)
w wysokosci 2,1 milionéw USD. Nie nalezy wykazywa¢ dodatkowych korzysci podatkowych i uznawaé¢ APIC
wysokoscia tych dodatkowych korzysci do chwili zmniejszenia przez to odliczenie kwoty ptatnego podatku
dochodowego na tej podstawie, ze nie wystapity oszczedno$ci podatkowe. Spotka ujmie ewentualne korzysci
podatkowe z chwila ich realizacji.
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Zestawienie zmian liczby opcji na akcje oraz ograniczonych praw do akcji i powiazane z tym informacje za

okres konczacy 30 czerwca 2007 roku przedstawione sa w ponizszej tabeli:

Razem opcje Liczba opcji Srednia wazona
cena realizacji
Stan na dzien 1 stycznia 2007 roku 1319 900 $19,31
Przyznane 191 000 $29,57
Zrealizowane (64 275) $15,59
Wygaste (37762) $23,23
Stan na dzien 31 marca 2007 roku 1408 863 $20,76
Mozliwe do zrealizowania na 31 marca 2007 roku 925175 $18,85
Stan na dzien 1 kwietnia 2007 roku 1408 863 $20,76
Przyznane 56 500 $29,75
Zrealizowane (15 625) $15,08
Wygaste (11 250) $15,08
Stan na dzien 30 czerwca 2007 roku 1438 488 $21,15
Mozliwe do zrealizowania na dzien 30 czerwca 2007 roku 1005175 $19,56
Razem ograniczone prawa do akcji Liczba Srednia wazona
ograniczonych praw cena realizacji
do akcji
Stan na dzief 1 kwietnia 2007 roku — $—
Przyznane 36 430 $34,51
Zrealizowane — $—
Wygaste — $—
Stan na dzien 30 czerwca 2007 roku 36 430 $34,51
Mozliwe do zrealizowania na dzien 30 czerwca 2007 roku — $—

W 2007 roku ceny realizacji istniejacych opcji zawieraty si¢ w przedziale 1,19 USD - 16,71 USD. W 2007 roku
$redni wazony pozostaly okres obowiagzywania opcji wynosit 5,5 lat. Ceny realizacji opcji istniejacych na 30
czerwca 2007 roku zawieraty si¢ w przedziale 1,13 USD - 29,75 USD. Spoétka udzielita rowniez 36 430

ograniczonych praw do akcji swoim pracownikom po cenie 34,51 USD.

Spotka udzielita pracownikom opcji na akcje w ramach programéw wynagrodzen rozliczanych w akcjach. Opcje
na akcje sa udzielane wedhug biezacej ceny rynkowej z okreslonym okresem karencji od 1 do 3 lat. Na dzien 30
czerwca 2007 roku Spotka nie dokonata zadnych zmian warunkow realizacji opcji.

W okresach trzech i sze$ciu miesigcy zakonczonych 30 czerwca 2007 roku Spotka wykazata koszt wynagrodzen
w wysokosci 0,93 milionow USD i 0,48 milionow USD oraz powiazane aktywa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego w wysokos$ci odpowiednio 0,20 milionéw USD i 0,10 milionéw USD.

18



CENTRAL EUROPEAN DISTRIBUTION CORPORATION
INFORMACJE DODATKOWE DO SKONSOLIDOWANEGO SKROCONEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO (NIEZBADANEGO)
Kwoty w tabelach zostaly podane w tysiacach, za wyjatkiem danych na jedna akcj¢

Na dzien 30 czerwca 2007 roku kwota niewykazanego kosztu wynagrodzen dotyczacego udzielonych opcji na
akcje oraz ograniczonych praw do akcji bedacych w okresie karencji i udzielonych w ramach Programu
wynosita 3,4 milionéw USD. W latach 2007-2009 roku koszty powinny zosta¢ wykazane w ciagu Sredniego
wazonego okresu 21 miesigcy.

Catkowita warto$¢ srodkow pienigznych uzyskanych z realizacji opcji w okresie szesciu miesigcy zakonczonym
30 czerwca 2007 roku wyniosta 0,55 milionéw USD.

Koszt wynagrodzenia zwiazanego z wszystkimi opcjami zostal obliczony na podstawie wartosci godziwej kazdej
udzielonej opcji przy wykorzystaniu modelu drzewa dwumianowego. Spotka nigdy nie wyplacata dywidend
pienigznych i obecnie nie planuje wyptacania dywidend pienigznych, dlatego przyjeta 0% stopg zwrotu z
dywidendy. Przewidywane wahania wynikaja ze $redniej odnos$nych i faktycznych wahan prognozowanych w
pozostatym okresie obowiazywania opcji. Przewidywany okres obowiazywania opcji na akcje jest szacowany na
podstawie danych historycznych dotyczacych wykonania opcji na akcje, rezygnacji z opcji po okresie karencji
oraz innych czynnikdéw umozliwiajacych oszacowanie przewidywanego terminu wykonania udzielonych opcji
na akcje. Stopa procentowa wolna od ryzyka zostala zaczerpnigta z krzywej rentownosci papierow
wartosciowych amerykanskiego Skarbu Panstwa obowiazujacej w dniu emisji opcji na akcje dotyczacych
instrumentow o podobnym okresie co przewidywany okres obowiazywania opcji. Ponadto Spoltka stosuje
przewidywana stopg rezygnacji do amortyzacji kosztoéw wynagrodzenia wynikajacego z opcji. Szacowane stopy
rezygnacji sa gtbwnie oparte na doswiadczeniach w zakresie rotacji pracownikow. Wraz z uptywem okresu
karencji poszczegolnych opcji, koszt wynagrodzen opartych na akcjach jest korygowany w celu wykazania
faktycznych rezygnacji. Ponizsze $rednie wazone warto$ci zostaty przyjete w kalkulacji wartosci godziwe;.

2007 2006
Warto$¢ godziwa $9,88 $7,33
Stopa zwrotu z dywidendy 0% 0%
Przewidywane wahania 32,9% - 38,4% 31,9-50,7%
Srednia wazona wahat 37,4% 33,9%
Stopa procentowa wolna od ryzyka 4,9%-5,1% 4,3-5,1%
Przewidywany okres obowiazywania opcji od momentu udzielenia 3,2 3,2

Wpltyw zmiany szacunkow zwiazanych z uzyciem modelu drzewa dwumianowego zostal uwzgledniony
prospektywnie. Spotka bedzie wyceniaé wszystkie opcje na akcje udzielone w przysztosci przy uzyciu modelu
drzewa dwumianowego. Zarzad uwaza, ze model drzewa dwumianowego jest lepszy od modelu Blacka
Scholesa, poniewaz model drzewa dwumianowego jest bardziej elastycznym modelem uwzgledniajacym wptyw
braku mozliwosci przenoszenia opcji, okres karencji oraz postanowienia dotyczace rezygnacji w wycenie
pracowniczych opcji na akcje.

15. KAPITALY WLASNE

W lutym 2007 roku, Spdtka zakonczyta oferte publiczng 1.553.571 akcji zwyklych za ceng oferowana 28 USD
za akcje. Oferta przyniosta 42,3 milionéw USD wplywow, ktore zostaty wykorzystane do wykupu kolejne;j
czesci naszych papierow dtuznych w dniu 30 marca 2007 roku.

Zgodnie z umowa sprzedazy akcji zawartej z Takirra Investment Corporation, Rémy Cointreau S.A. oraz
Botapol Management B.V. (posrednia spotka zalezna Rémy) w celu nabycia 100% kapitatu akcyjnego Botapol
Holding B.V. Spoétka byta uprawniona do otrzymania potencjalnego zwrotu 5,0 miliondéw USD w gotowce, jesli
srednia wazona cen zamknigcia akcji zwyktych przekroczyta 27,1 USD za akcj¢ w okresie od dwunastu do
osiemnastu miesigcy po zakonczeniu przejgcia Bols. Ten warunek zostat spelniony a Spétka otrzymata zwrot 5,0
milionéw USD wykazany w kapitale ze sprzedazy akcji powyzej ich warto$ci nominalne;j.

16. ZOBOWIAZANIA WARUNKOWE

Spotka bywa niekiedy strona spraw sadowych i pojawiaja si¢ wobec niej roszczenia z tytutu spraw
wystgpujacych w normalnym toku dziatalnosci gospodarczej. Zdaniem kierownictwa, rozstrzygnigcia tych spraw
nie beda miaty istotnego negatywnego wptywu na dziatalnos¢ Spotki.

Zgodnie z umowa zakupu akcji, Spotka jest obowiazana zagwarantowaé dokonanie przez Polmos Bialystok
inwestycji na kwote co najmniej 77,5 mln zt (ok. 23 mln USD wedhug 6wczesnie obowiazujacego kursu) w
ciagu 5 lat od daty przejgcia. Na dzien 30 czerwca 2007 roku Spotka zainwestowata 33,9 milionéw polskich

19



CENTRAL EUROPEAN DISTRIBUTION CORPORATION
INFORMACJE DODATKOWE DO SKONSOLIDOWANEGO SKROCONEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO (NIEZBADANEGO)
Kwoty w tabelach zostaly podane w tysiacach, za wyjatkiem danych na jedna akcj¢

ztotych (okoto 12,1 milionéw USD) w Polmos Bialystok.

Na dzien 30 czerwca 2007 roku Spotka uzyskata akredytywe na potrzeby budowy linii rektyfikacyjnych w
zamian za depozyt pienigzny w wysokosci 6,7 milionéw USD. Co wigcej zobowiazania celne wobec lokalnego
urzedu skarbowego z tytutu importowanych produktow zostaty zabezpieczone $rodkami pienigznymi
znajdujacymi si¢ na rachunku bankowym w wysokosci 1,4 milionéw USD.

17. TRANSAKCJE Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI

W styczniu 2005 r. Spotka zawarta umowe najmu dotyczaca obiektu potozonego w poétnocnej Polsce, ktory w
33% stanowi wiasno$¢ Dyrektora ds. Operacyjnych. Miesigczna kwota czynszu platnego przez Spotke wynosi
ok. 15 000 USD i dotyczy obiektu, ktory ma by¢ wykorzystywany przez dwie jednostki zalezne Spotki.

W okresie pierwszych szeSciu miesigcy 2007 roku Spotka dokonywata sprzedazy na rzecz restauracji, ktora
stanowi w czgséci wlasno$¢ dyrektora zarzadzajacego Spoltki. Sprzedaz dokonywana byta na normalnych
warunkach handlowych, a jej aczna wartos¢ w okresie szesciu miesigcy zakonczonym 30 czerwca 2007 i 2006
roku wyniosta odpowiednio ok. 58 000 USD i 53 000 USD.

18. ZDARZENIA MAJACE MIEJSCE PO DNIU BILANSOWYM

W dniu 16 czerwca Spotka podpisata List Intencyjny w celu nabycia istotnego udzialu wigkszosciowego w
rosyjskiej spolce posiadajacej majatek stuzacy do prowadzenia dziatalnos$ci w zakresie produkcji i dystrybucji
napojow alkoholowych, w tym rowniez prawa do znaku handlowego marki Parliament w Rosji. List Intencyjny
przewiduje zawarcie definitywnej umowy przejecia, podlegajacej powszechnie przyjetym warunkom. Przejecie
powinno zosta¢ sfinalizowane do konca roku i zostanie sfinansowane przy pomocy $rodkow pienig¢znych,
pozyczek i kredytow oraz kapitatow wlasnych.

W dniu 27 lipca 2007 roku Spotka podpisata ostateczna Umowe Zakupu Udziatéw w celu przejecia 100%
udziatéw PHS Sp. z 0.0., wiodacego polskiego dystrybutora napojow alkoholowych. Catkowita cena zakupu
wynosita okoto 8,4 milionow USD i byta ptatna w 80% w gotowce oraz w 20% w akcjach zwyklych CEDC.

19. OSTATNIO OPUBLIKOWANE STANDARDY RACHUNKOWOSCI

We wrzesniu 2006 r. FASB wydata SFAS Nr 157 ,,Obliczanie Wartos$ci Godziwej" (,,SFAS 157"). SFAS 157
wyjasnia zasadg, ze warto$¢ godziwa powinna bazowac¢ na zatozeniach przyjmowanych przez uczestnikow
rynku przy wycenie aktywow lub zobowiazan oraz ustanawia hierarchi¢ wartosci godziwej, ktora priorytetyzuje
informacje, na ktorych podstawie budowane sa te zatozenia. Zgodnie z tym standardem, metody obliczania
warto$ci godziwej nalezy oddzielnie ujawnia¢ wedlug poziomdw hierarchii wartosci godziwej. SFAS 157
znajduje zastosowanie w latach obrotowych rozpoczynajacych sig po 15 listopada 2007 r. oraz okresow
przejsciowych w tych latach, przy czym dopuszczane jest jego wczesniejsze zastosowanie. Jestesmy w trakcie
dokonywania oceny wptywu przysztej implementacji SFAS 157 na nasze skonsolidowane sprawozdania
finansowe.

W lutym 2007 roku FASB wydato standard SFAS nr 159 "Warto$¢ godziwa opcji dla potrzeb aktywow
finansowych i zobowiazan finansowych - ze zmiang Oswiadczenia FASB nr 115". SFAS nr 159 umozliwia
podmiotom wycenianie wielu instrumentéw finansowych i niektorych innych pozycji wedtug wartosci godziwe;.
Niezrealizowane zyski i straty na pozycjach, dla ktorych przyjeto wyceng wedlug wartosci godziwej, beda
wykazywane w zyskach w kazdym po6zniejszym terminie sprawozdawczym. SFAS nr 159 bedzie stosowac si¢
od 1 stycznia 2008 roku. Spodtka obecnie szacuje wplyw przyjecia SFAS nr 159 na skonsolidowane
sprawozdanie finansowe.
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ROZDZIAL 2. OMOWIENIE I ANALIZA SYTUACJI FINANSOWEJ ORAZ WYNIKOW
DZIALALNOSCI OPERACYJNEJ PRZEZ ZARZAD

Ponizsza analiza powinna by¢ analizowana wraz ze Skonsolidowanym Sprawozdaniem Finansowym oraz
notami do tego sprawozdania przedstawionymi w innej cze$ci niniejszego sprawozdania.

Oswiadczenie dzialania w dobrej wierze zgodnie z Ustawg o reformie rozstrzygania sporoéw dotyczacych
prywatnych papieréw wartosciowych z 1995 roku w zakresie o§wiadczen dotyczacych przyszlych zdarzen.

Niniejsze sprawozdanie zawiera o§wiadczenia dotyczace przysztych zdarzen, ktore prezentujg nasze biezace
oczekiwania i prognozy w zakresie przysztych zdarzen. Identyfikacja o§wiadczen dotyczacych przysztych
zdarzen jest mozliwa na podstawie stwierdzen dotyczacych przysztych zdarzen, w tym rowniez stow "wierzy",
"szacuje", "przewiduje", "oczekuje", "zamierza", "moze", "bedzie" lub "powinien", lub kazdorazowo na
podstawie tych stow w trybie przeczacym lub w innych odmianach, lub na podstawie poréwnywalnej
terminologii, lecz brak tych stow niekoniecznie oznacza, ze dane o§wiadczenie nie dotyczy przysztych zdarzen.

Oswiadczenia te pojawiaja sig w kilku miejscach w niniejszym sprawozdaniu i obejmuja roéwniez:

e -« informacje dotyczace potencjalnych lub zaktadanych przysztych wynikow dziatalnos$ci operacyjnej,
tendencji wynikow finansowych oraz biznes planow, w tym réwniez informacje dotyczace wzrostu dochodu
oraz wzrostu przychodow, ptynnosci, planéw, strategii oraz branzy, w ktorej Spotka i jej spotki zalezne
prowadza dziatalno$¢;

® o$wiadczenia na temat poziomu kosztow uzyskania przychodu i kosztow operacyjnych Spotki oraz
przewidywanych elementow przychodéw Spotki;

® o$wiadczenia na temat wchlonigcia i integracji podmiotéw przejgtych przez Spotke, w tym potencjalne
przyszte przejecia podmiotdw przez Spotke;

e informacje na temat wptywu polskich przepiséw na dziatalno§¢ gospodarcza Spotki;
® inne o$wiadczenia na temat plandw, celow, oczekiwan i zamiaro6w Spoétki; oraz

® inne o$§wiadczenia niebgdace faktami historycznymi.

Ze wzgledu na swoj charakter stwierdzenia dotyczace przysztych zdarzen wiaza si¢ ze znanym i nieznanym
ryzykiem i niepewnoscia, poniewaz dotycza one zdarzen i zaleza od okoliczno$ci, ktére moga, lecz nie musza
wystapi¢ w przysztosci. Ostrzegamy, ze o§wiadczenia dotyczace przysztych zdarzen nie stanowig gwarancji
przysztych wynikow oraz, ze nasze faktyczne wyniki operacyjne, sytuacja i ptynnos¢ finansowa, wydarzenia w
branzy, w ktorej prowadzimy dziatalno$¢ oraz skutki przejgcia spotek np. Bols i Polmos Biatystok, majace
wplyw na nasza Spotke moga znacznie r6znic si¢ od przewidywanych lub sugerowanych przez oswiadczenia
dotyczace przysztych wydarzen zawarte w niniejszym sprawozdaniu. Ponadto, nawet jesli nasze wyniki
operacyjne, sytuacja i ptynno$¢ finansowa oraz wydarzenia w branzy, w ktorej prowadzimy dziatalnos¢, sa
zgodne z o§wiadczeniami dotyczacymi przysztych wydarzen, zawartymi w niniejszym sprawozdaniu, to wyniki
te lub wydarzenia moga r6zni¢ si¢ od wynikow i wydarzen w pozniejszych okresach.

Prosimy Panstwa o zapoznanie si¢ i uwazne rozwazenie pozycji innych sprawozdan przedtozonych przez nas lub
przekazanych SEC, w celu uzyskania petniejszego obrazu czynnikow i ryzyk, ktoére moga mie¢ wplyw na nasze
przyszte wyniki oraz na branzg, w ktorej prowadzimy dziatalno$¢, w tym réwniez czynniki ryzyka
przedstawione w innej czgsci niniejszego Rocznego Sprawozdania Finansowego Spotki na Formularzu 10-K za
rok zakonczony 31 grudnia 2006 roku i przekazanego SEC 15 marca 2007 roku. W §wietle tego ryzyka,
niepewnosci i zatozen, przyszle zdarzenia przedstawione w niniejszym sprawozdaniu moga catkowicie r6zni¢ sig
od przedstawionych zdarzen lub w ogole nie wystapic.

Nie nalezy nadmiernie polegaé na o§wiadczeniach dotyczacych przysztych zdarzen, poniewaz odzwierciedlaja
one nasza oceng wylacznie wedlug stanu na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania. Spotka nie jest
zobowiazana do publicznej aktualizacji ani do zmiany o$wiadczen dotyczacych przysztych zdarzen w celu
uwzglednienia okolicznosci lub zdarzen majacych miejsce po dacie niniejszego sprawozdania lub w celu
odzwierciedlenia nieprzewidywalnych zdarzen. Wszelkie pdzniejsze pisemne lub ustne o$wiadczenia dotyczace
przyszlych zdarzen zwiazanych z nasza spolka lub osobami dziatajacymi w naszym imieniu wyraznie podlegaja
w calosci ostrzezeniom przedstawionym powyzej oraz w innych czg$ciach niniejszego sprawozdania.
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Ponizsza prezentacja i analiza zawiera informacje, ktore zarzad uwaza z istotne dla oceny i zrozumienia
wynikow operacyjnych oraz sytuacji finansowej Spétki i powinny by¢é czytane razem ze Skonsolidowanym
Sprawozdaniem Finansowym oraz notami do tego sprawozdania przedstawionymi w innej czg$ci niniejszego
sprawozdania.

Podsumowanie

W ujeciu warto§ciowym i ilo§ciowym jeste§my najwigkszym producentem i czolowym dystrybutorem oraz
importerem napojow alkoholowych w Polsce i na Wegrzech. Nasza dziatalno$¢ obejmuje dystrybucj¢ produktow
wytwarzanych w naszych dwoch zaktadach produkcyjnych, dziatalno$¢ wytacznego importera wielu znanych
migdzynarodowych marek piwa, wina i produktow spirytusowych oraz sprzedaz hurtowa produktéw
wytwarzanych przez lokalne i mi¢gdzynarodowe spotki w Polsce i na Wegrzech.
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Wyniki dzialalnosci:

Trzy miesigce zakonczone 30 czerwca 2007 roku w poréwnaniu do trzech miesigcy zakonczonych 30
czerwca 2006 roku

Podsumowanie wynikdéw operacyjnych Spotki (wyrazonych w tysiacach oprocz kwot na jedna akejg) zostato
przedstawione ponize;j.

RACHUNEK ZYSKOW I STRAT Trzy miesiace zakonczone
30 czerwca 30 czerwca
2007 roku 2006 roku

Przychody brutto ze sprzedazy $334 150 $280 032
Podatek akcyzowy (65 515) (58 003)
Przychody netto ze sprzedazy 268 635 222 029
Koszt wlasny sprzedazy 213 081 176 250
Zysk brutto ze sprzedazy 55554 45779
Koszty dziatalnosci operacyjnej 30 405 23748
Zysk z dzialalno$ci operacyjnej 25149 22 031
Przychody / (koszty) nieoperacyjne

Przychody/(koszty) netto z tytutu odsetek (8305) (7 856)

Przychody/(koszty) netto z pozostatej dziatalno$ci finansowe;. 9 837 (11413)

Zysk/(strata) netto na pozostalej dziatalnosci nieoperacyjne;j. (1670) 165
Zysk przed opodatkowaniem 25011 2927
Obciazenie wyniku finansowego z tytutu podatku dochodowego 4714 557
Kapitaty mniejszosci 326 2261
Zysk netto $19 971 $109
Zysk netto na jedna akcj¢ zwykla, podstawowy $0,50 $0,00
Zysk netto na jedna akcje zwykla, rozwodniony $0,49 $0,00

Przychody netto ze sprzedazy

Przychody netto ze sprzedazy stanowia faczne przychody ze sprzedazy pomniejszone o wszystkie rabaty
udzielone klientom, podatek akcyzowy od produkcji oraz podatek od towardw i ustug (VAT). Przychody netto
ze sprzedazy zwigkszyty si¢ o okolo 21,0%, czyli 46,6 milionow USD z 222,0 milionéw USD w okresie trzech
miesigcy zakonczonym 30 czerwca 2006 do 268,6 milionow USD w okresie trzech miesiecy zakonczonym 30
czerwca 2007 roku. Wzrost ten zostal spowodowany przez nastgpujace czynniki:

Przychody ze sprzedazy netto za trzy miesiace zakonczone 30 czerwca 2006 roku $222 029
Wzrost wynikajacy z przejec 8571
Wzrost sprzedazy z dziatalno$ci kontynuowanej 11 905
Wplyw réznic kursowych 26 130
Przychody ze sprzedazy netto za trzy miesiace zakonczone 30 czerwca 2007 roku $268 635
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Czynniki majace wplyw na nasza sprzedaz w drugim kwartale 2007 roku obejmowaly wzrost sprzedazy
produkowanych przez nas kluczowych marek wodki (Absolwent, Bols, Soplica i Zubréwka), w przypadku
ktorych sprzedaz w litrach wzrosta o 12% w drugim kwartale 2007 roku w poréwnaniu do drugiego kwartatu
2006 roku oraz wzrost sprzedazy importowanych produktow o okoto 42,3% pod wzgledem wartosci, czyli 9,3
milionéw USD, z 22,0 milionéw USD w okresie trzech miesi¢cy zakonczonym 30 czerwca 2006 roku do 31,3
milionéw USD w okresie trzech miesi¢cy zakonczonym 30 czerwca 2007 roku.

Zysk brutto ze sprzedazy

Zysk brutto ze sprzedazy zwigkszyt si¢ o okoto 21,4%, czyli 9,8 milionéw USD do 55,6 milionow USD w
okresie trzech miesigcy zakoniczonym 30 czerwca 2007 z 45,8 milionow USD w okresie trzech miesigcy
zakonczonym 30 czerwca 2006 roku odzwierciedlajac wzrost sprzedazy spowodowany czynnikami
wspomnianymi powyzej w okresie trzech miesigcy, zakonczonym 30 czerwca 2007 roku. Marza brutto wzrosta z
20,6% przychodow netto ze sprzedazy w okresie trzech miesigcy zakonczonym 30 czerwca 2006 do 20,7%
przychodow netto ze sprzedazy w okresie trzech miesigcy zakonczonym 30 czerwea 2007 roku. Wzrost marzy
brutto wynikat gtéwnie ze zmian struktury sprzedazy i obejmowal wzrost sprzedazy wytwarzanych przez nas
produktow oraz produktow, ktorych jesteSmy wytacznymi importerami. Pomimo ze ceny produktow
spirytusowych istotnie zmalaty po osiagnigciu rekordowego poziomu pod koniec 2006 roku, sg one wciaz
wyzsze niz w pierwszym i drugim kwartale 2006 roku. W okresie trzech miesi¢cy zakonczonym 30 czerwca
2007 szacowany wptyw wyzszych cen produktow spirytusowych na marz¢ wynosit 1,4 milionéw USD.

Koszty operacyjne

Na koszty operacyjne sktadajg sig koszty sprzedazy i ogolnego zarzadu, koszty reklamy, amortyzacja
niezwiazana z produkcja oraz odpis aktualizujacy na nieSciagalne naleznosci. Laczne koszty operacyjne
zwigkszyly si¢ o okoto 28,3%, czyli 6,7 milionow USD z 23,7 milionow USD w okresie trzech miesigcy
zakonczonym 30 czerwca 2006 do 30,4 milionéw USD w okresie trzech miesigcy zakonczonym 30 czerwca
2007 roku. Okoto 1,7 milionéw USD tego wzrostu wynikato z przejgcia Bols Wegry w sierpniu 2006 roku a
pozostata czgs¢ tego wzrostu wynikata glownie ze wzrostu naszej dziatalnosci oraz wptywu réznic kursowych,
jak przedstawiono ponizej.

Koszty operacyjne za trzy miesiace zakonczone 30 czerwca 2006 roku $23 748
Wzrost wynikajacy z przejeé 1751
Wzrost sprzedazy z dziatalno$ci kontynuowanej 2111
Wptyw réznic kursowych 2795
Koszty operacyjne za trzy miesiace zakonczone 30 czerwca 2007 roku $30 405

Ponizsza tabela przedstawia poszczegélne pozycje kosztéw operacyjnych.

Trzy miesiace

zakonczone
30 czerwca
2007 2006
(w tysiacach USD)

Koszty sprzedazy i ogdlnego zarzadu $24 160 $19317
Marketing 4168 2787
Amortyzacja 1700 1510
Odpis aktualizujacy warto$¢ naleznosci 377 134
Koszty operacyjne razem $30405 $23 748

Koszty sprzedazy i ogdlnego zarzadu obejmuja koszty wynagrodzen, magazynowania i transportu oraz wydatki
administracyjne. Koszty te wzrosty o okoto 25,4%, czyli 0 4,9 milionow USD z 19,3 milionéw USD w okresie
trzech miesigcy zakonczonym 30 czerwca 2006 roku do 24,2 milionow USD w okresie trzech miesigcy
zakonczonym 30 czerwca 2007 roku. Okoto 1,2 milionow USD tego wzrostu wynikato przede wszystkim z
przejecia Bols Wegry w sierpniu 2006 roku a pozostata czg$¢ tego wzrostu wynikata gtownie z rozwoju naszej
dziatalnosci oraz 11% aprecjacji polskiego zlotego w stosunku do dolara amerykanskiego. Koszty sprzedazy i
ogoblnego zarzadu w stosunku do przychodéw ze sprzedazy wzrosty z 8,7% przychoddéw netto ze sprzedazy w
okresie trzech miesigcy zakonczonym 30 czerwca 2006 do 9,0% przychoddw netto ze sprzedazy w okresie
trzech miesigcy zakonczonym 30 czerwca 2007 roku.
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Amortyzacja wzrosta o okoto 13,3%, czyli 0 0,2 milionow USD z 1,5 milionéw USD w okresie trzech miesigcy
zakonczonym 30 czerwca 2006 do 1,7 milionéw USD w okresie trzech miesigcy zakonczonym 30 czerwca 2007
roku. Wzrost ten gtownie wynikal z przejgcia spotek.

Koszt spisanych nalezno$ci watpliwych ustabilizowat si¢ na poziomie okoto 0,1% sprzedazy netto.
Zysk z dzialalnosci operacyjnej

Zysk z dzialalnosci operacyjnej zwigkszyl si¢ o okoto 14,1%, czyli 3,1 milionow USD z 22,0 milionéw USD w
okresie trzech miesigcy zakonczonym 30 czerwca 2006 do 25,1 milionow USD w okresie trzech miesigcy
zakonczonym 30 czerwca 2007 roku. Wzrost ten gtéwnie wynikat z rozwoju dziatalnosci.

Przychody i koszty nieoperacyjne

Laczne koszty odsetkowe zwigkszyty si¢ o okoto 5,1%, czyli 0 0,4 milionow USD z 7,9 milionéw USD w
okresie trzech miesigcy zakonczonym 30 czerwca 2006 do 8,3 miliondw USD w okresie trzech miesigcy
zakonczonym 30 czerwca 2007 roku. Wzrost ten wynikat z zaciagni¢cia dodatkowych kredytow w celu zakupu
akcji Polmos Bialystok oraz wzrostu stop procentowych w 2007 roku w stosunku do 2006 roku.

Spoltka wykazata 9,5 milionow USD dodatnich réznic kursowych z tytulu Papierow Dtuznych wynikajacych ze
zmian kursow walut.

Pozostate przychody nieoperacyjne zmalaty o okoto 1,8 milionow USD z 165 000 USD w okresie trzech
miesigcy zakonczonym 30 czerwca 2006 do straty na dziatalnosci nieoperacyjnej w wysokosci 1,7 milionéw
USD w okresie trzech miesigcy zakonczonym 30 czerwca 2007 roku. Spadek ten wynikat gtownie z zysku na
sprzedazy aktywow wykazanego w 2006 roku, w tym rowniez z zysku na sprzedazy naleznosci, dla ktorych
ustanowiono rezerwy w petnej wysokos$ci. Ponadto Spotka zaksiggowata odpis aktualizacyjny pewnych
jednorazowych kosztow transakcji w wysokosci 0,8 milionow USD w drugim kwartale 2007 roku.

Podatek dochodowy

Nasza efektywna stawka podatkowa za okres trzech miesigcy zakonczony 30 czerwca 2007 roku wynosita
18,9%, co gtownie wynikato z 19% stawki podatkowej obowiazujacej w Polsce, gdzie uzyskujemy wigkszos¢
naszych dochodow oraz ze strat podatkowych z lat ubieglych powstatych w Stanach Zjednoczonych.
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Wyniki dzialalno§ci:
OKres sze$ciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2007 roku w poréwnaniu do okresu szeSciu miesigcy
zakonczonego 30 czerwca 2006 roku
Podsumowanie wynikdéw operacyjnych Spotki (wyrazonych w tysiacach oprocz kwot na jedna akejg) zostato
przedstawione ponize;j.

Szes$¢ miesiecy zakonczonych

30 czerwca 30 czerwca

2007 roku 2006 roku
Przychody brutto ze sprzedazy $623 146 $519 509
Podatek akcyzowy (126 296) (107 363)
Przychody netto ze sprzedazy 496 850 412 146
Koszt wlasny sprzedazy 394 978 328 906
Zysk brutto ze sprzedazy 101 872 83 240
Koszty dziatalnosci operacyjnej 57 807 46 637
Zysk z dzialalnos$ci operacyjnej 44 065 36 603
Przychody / (koszty) nieoperacyjne netto
Przychody/(koszty) netto z tytutu odsetek (16 954) (15915)
Przychody/(koszty) netto z pozostatej dziatalnoéci finansowe;. (5562) (7 590)
Zysk/(strata) netto na pozostalej dziatalnosci nicoperacyjne;. (2014) 1476
Zysk przed opodatkowaniem 19 535 14 574
Obciazenie wyniku finansowego z tytutu podatku dochodowego 3685 2421
Kapitaty mniejszosci 1055 4229
Zysk netto $14 795 $7 924
Zysk netto na jedna akcje zwykla, podstawowy $0,37 $0,22
Zysk netto na jedna akcj¢ zwykla, rozwodniony $0,37 $0,22

Przychody netto ze sprzedazy

Przychody netto ze sprzedazy zwigkszyly si¢ o okoto 20,6%, czyli 84,8 milionéw USD z 412,1 milionéw USD
w okresie szesciu miesigey zakonczonym 30 czerwca 2006, do 496,9 milionéw USD w okresie szesciu miesigcy
zakonczonym 30 czerwca 2007 roku. Wzrost ten zostal spowodowany przez nast¢pujace czynniki:

Przychody ze sprzedazy netto za okres szeSciu miesigcy zakonczony 30 czerwca 2006 roku $412 146
Wzrost wynikajacy z przejeé 18 449
Wzrost sprzedazy z dziatalno$ci kontynuowanej 25423
Wptyw réznic kursowych 40 832
Przychody ze sprzedazy netto za okres szeSciu miesigcy zakonczony 30 czerwca 2007 roku $496 850
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Czynniki majace wplyw na nasza sprzedaz w pierwszej polowie 2007 roku obejmowaty wzrost sprzedazy
produkowanych przez nas kluczowych marek wodki (Absolwent, Bols, Soplica i Zubréwka), w przypadku
ktorych sprzedaz w litrach wzrosta o 15% w okresie szesciu miesigcy zakonczonym 30 czerwca 2007 roku w
poréwnaniu do analogicznego okresu 2006 roku oraz wzrost sprzedazy importowanych produktow o okoto
50,9% pod wzglgdem wartosci, czyli 20,4 milionéw USD, z 40,1 miliondw USD w okresie sze$ciu miesigcy
zakonczonym 30 czerwca 2006 roku do 60,5 milionéw USD w okresie szeSciu miesigcy zakonczonym 30
czerwca 2007 roku.

Zysk brutto ze sprzedazy

Zysk brutto ze sprzedazy zwigkszyt si¢ o okoto 22,5%, czyli 18,7 milionéw USD do 101,9 milionéw USD w
okresie szesciu miesigcy zakonczonym 30 czerwca 2007 z 83,2 milionow USD w okresie szesciu miesigcy
zakonczonym 30 czerwca 2006 roku odzwierciedlajac wzrost sprzedazy spowodowany czynnikami
wspomnianymi powyzej w okresie szeSciu miesigcy, zakonczonym 30 czerwca 2007 roku. Marza brutto wzrosta
7 20,2% przychodow netto ze sprzedazy w okresie szesciu miesigcy zakonczonym 30 czerwca 2006 do 20,5%
przychodow netto ze sprzedazy w okresie szesciu miesigcy zakonczonym 30 czerwca 2007 roku. Wzrost marzy
brutto wynikat gtéwnie ze zmian struktury sprzedazy i obejmowal wzrost sprzedazy wytwarzanych przez nas
produktéw oraz produktdéw, ktorych jesteSmy wylacznymi importerami. Pomimo, ze ceny produktow
spirytusowych istotnie zmalaty po osiagnigciu rekordowego poziomu pod koniec 2006 roku, sg one wciaz
wyzsze niz w pierwszym i drugim kwartale 2006 roku. W okresie sze$ciu miesigcy zakonczonym 30 czerwca
2007 szacowany wptyw wyzszych cen produktow spirytusowych na marz¢ wynosit 3,2 milionéw USD.

Koszty operacyjne

Laczne koszty operacyjne zwigkszyly sig o okoto 24,0%, czyli 11,2 milionow USD z 46,6 milionow USD w
okresie szesciu miesigcy zakonczonym 30 czerwca 2006 do 57,8 milionow USD w okresie szeSciu miesigcy
zakonczonym 30 czerwca 2007 roku. Okoto 3,4 milionow USD tego wzrostu wynikato z przejgcia Bols Wegry
w sierpniu 2006 roku, a pozostata czgs¢ tego wzrostu wynikata gléwnie ze wzrostu naszej dziatalnosci oraz
wplywu réznic kursowych, jak przedstawiono ponizej.

Koszty operacyjne za okres szesciu miesigcy zakonczony 30 czerwca 2006 roku $46 637
Wzrost wynikajacy z przejeé 3627
Wazrost sprzedazy z dziatalno$ci kontynuowanej 2978
Wplyw réznic kursowych 4565
Koszty operacyjne za okres szesciu miesigcy zakonczony 30 czerwca 2007 roku $57 807

Ponizsza tabela przedstawia poszczegélne pozycje kosztéw operacyjnych.

Szes¢ miesigcy

zakonczonych
30 czerwca
2007 2006
(w tysiacach USD)

Koszty sprzedazy i ogdlnego zarzadu $46 960 $37 895
Marketing 6715 5435
Amortyzacja 3530 3007
Odpis aktualizujacy warto$¢ naleznosci 602 300
Koszty operacyjne razem $57 807 $46 637

Koszty sprzedazy i ogolnego zarzadu wzrosly o okoto 24,0%, czyli 0 9,1 milionéw USD z 37,9 milionéw USD
w okresie sze$ciu miesigey zakonczonym 30 czerwca 2006 roku do 47,0 milionéw USD w okresie sze$ciu
miesigcy zakonczonym 30 czerwca 2007 roku. Okoto 2,7 milionéw USD tego wzrostu wynikato przede
wszystkim z przejecia Bols Wegry w sierpniu 2006 roku, a pozostata czg$¢ tego wzrostu wynikata gtownie z
rozwoju naszej dziatalnosci oraz 11% aprecjacji polskiego ztotego w stosunku do dolara amerykanskiego.
Koszty sprzedazy i ogdlnego zarzadu w stosunku do przychodow ze sprzedazy wzrosly z 9,2% przychodow
netto ze sprzedazy w okresie szesciu miesi¢cy zakonczonym 30 czerwca 2006 do 9,5% przychodow netto ze
sprzedazy w okresie szesciu miesigcy zakonczonym 30 czerwca 2007 roku.
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Amortyzacja wzrosta o okoto 16,7%, czyli o 0,5 miliona USD z 3,0 milionéw USD w okresie sze$ciu miesigcy
zakonczonym 30 czerwca 2006 do 3,5 milionéw USD w okresie sze$ciu miesigcy zakonczonym 30 czerwca
2007 roku. Wzrost ten glownie wynikat z przejgcia spotek.

Koszt spisanych naleznosci watpliwych ustabilizowat si¢ na poziomie okoto 0,1% sprzedazy netto.
Zysk z dzialalno$ci operacyjnej

Zysk z dzialalnosci operacyjnej zwigkszyt sig o okoto 20,5%, czyli 7,5 milionéw USD z 36,6 milionow USD w
okresie szesciu miesigey zakonczonym 30 czerwca 2006 do 44,1 milionéw USD w okresie sze$ciu miesigcy
zakonczonym 30 czerwca 2007 roku. Wzrost ten gtéwnie wynikat z rozwoju dziatalnosci.

Przychody i koszty nieoperacyjne

Laczne koszty odsetkowe zwigkszyty si¢ o okoto 6,9%, czyli 1,1 milionéw USD z 15,9 milionéw USD w
okresie szeSciu miesigcy zakonczonym 30 czerwca 2006 do 17,0 milionéw USD w okresie sze$ciu miesigcy
zakonczonym 30 czerwca 2007 roku. Wzrost ten wynikat z zaciagnigcia dodatkowych kredytow w celu zakupu
akcji Polmos Biatystok oraz wzrostu stop procentowych w 2007 roku w stosunku do 2006 roku.

W celu zredukowania catkowitego kosztu zadtuzenia Spotki, Spotka zakonczyta wykup czesci
niepodporzadkowanych zabezpieczonych papierow dtuznych. W zwiazku z tym wykupem Spotka poniosta
jednorazowy koszt z tytulu wezesniejszej sptaty zadtuzenia w wysokos$ci okoto 6,9 milionow USD, wynikajacy z
8% premii z tytutu wezesniejszego wykupu papieréw oraz 5,0 milionow USD odpisu kosztow finansowych oraz
zabezpieczen zwiazanych ze sptaconym zadluzeniem. Szczegotowe informacje na temat tych kosztéw mozna
znalez¢ w Nocie nr 12 do naszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Ponadto, Spotka wykazata 6,2
milionéw USD dodatnich réznic kursowych z tytutu Papieréw Dluznych wynikajacych ze zmian kursow walut.

Pozostate przychody nieoperacyjne zmalaty o okoto 3,5 milionow USD z 1,5 milionow USD w okresie sze$ciu
miesigcy zakonczonym 30 czerwca 2006 do straty na dziatalnosci nieoperacyjnej w wysokosci 2,0 milionéw
USD w okresie trzech miesigcy zakonczonym 30 czerwca 2007 roku. Spadek ten wynikal gléwnie z zysku na
sprzedazy aktywow wykazanego w 2006 roku, w tym rowniez z zysku na sprzedazy naleznosci, dla ktorych
ustanowiono rezerwy w petnej wysokos$ci. Ponadto Spotka zaksiggowata odpis aktualizacyjny pewnych
jednorazowych kosztow transakcji w wysokosci 0,8 miliona USD w drugim kwartale 2007 roku.

Podatek dochodowy

Nasza efektywna stawka podatkowa za okres sze$ciu miesigcy zakonczony 30 czerwca 2007 roku wynosita
18,9%, co gtownie wynikato z 19% stawki podatkowej obowiazujacej w Polsce, gdzie uzyskujemy wigkszo$¢
naszych dochodéw oraz ze strat podatkowych z lat ubieglych powstatych w Stanach Zjednoczonych.

Plynnos¢ i zasoby kapitalowe

W przysztosci bgdziemy przeznaczac¢ srodki pienigzne gtoéwnie na zaspokojenie zapotrzebowania na kapitat
obrotowy, obshuge zadluzenia, finansowanie inwestycji oraz przejec. Spodziewamy si¢ sfinansowac te
wymagania dzigki przeptywom $rodkéw pieni¢znych z dziatalno$ci operacyjnej, posiadanym $rodkom
pieni¢znym oraz rozwigzaniom finansowym, ktore opisano ponizej.

Metody finansowania
Istniejqce linie kredytowe

Na dzien 30 czerwca 2007 roku calkowite zadtuzenie Spotki wynikajace z istniejacych linii kredytowych
denominowanych w polskich ztotych stanowilo rownowarto$¢ okoto 145,6 milionéw USD. Aby sfinansowac
kapital obrotowy i inne potrzeby w zakresie ptynnosci, Spotka dysponuje rowniez niewykorzystanymi liniami
kredytowymi w réznych bankach i instytucjach kredytowych. Na dzien 30 czerwca 2007 roku dostgpna kwota
niewykorzystanych linii kredytowych denominowanych w polskich ztotych stanowita rownowartos¢ okoto 48,3
milionéw USD. Istniejace linie kredytowe co roku podlegaja odnowieniu.

Finansowanie wezwania do sprzedazy akcji Polmos Bialystok

12 pazdziernika 2006 roku Carey Agri zawarto umowe wielocelowej linii kredytowej z Fortis Bank S.A./NV,
oddziat w Austrii, w celu sfinansowania wezwania do sprzedazy akcji oraz obowiazkowego wykupu akcji
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Polmos Biatystok S.A. znajdujacych si¢ w obrocie.

Zadhizenie wynikajace z umowy linii kredytowe;j jest oprocentowane wedhug jednomiesi¢cznej stopy WIBOR
plus marza 1,00% i stanie si¢ wymagalne 14 wrzesnia 2007 roku.

W lutym 2007 roku Spotka wykorzystata do momentu zamknigcia wezwania do sprzedazy akcji zwyktych
Polmos Biatystok 69,2 milionéw USD na podstawie umowy linii kredytowej. Spotka przewiduje refinansowanie
tej umowy przed jej wygasnigciem we wrzesniu 2007 roku przy pomocy dlugoterminowe;j linii kredytowej, ktora
juz zostata czg§ciowo wykorzystana.

Niepodporzqdkowane zabezpieczone papiery diuzne (,, Papiery Diuzne")

W dniu 25 lipca 2005 r. Spotka zakonczyta emisje niepodporzadkowanych zabezpieczonych papierow dluznych
na kwote 325 mln EUR o dacie wykupu w 2012 r., oprocentowanych w wysokosci 8% rocznie. Umowa, ktorej
podlegaja nasze Papiery Dluzne, zawiera pewne restrykcyjne postanowienia, tacznie z postanowieniami
ograniczajacymi mozliwosci Spotki w zakresie: dokonywania pewnych ptatnosci, w tym ptatnosci dywidend i
innych ptatnosci na rzecz wlascicieli w odniesieniu do kapitatu podstawowego jednostki dominujacej oraz jej
jednostek zaleznych; zaciagania lub gwarantowania sptaty nowych kredytéw i pozyczek oraz emitowania akcji
uprzywilejowanych, dokonywania pewnych inwestycji; wezesniejszej splaty lub wykupu pozyczek
podporzadkowanych lub kapitatu; ustanawiania pewnych zabezpieczen lub przeprowadzania transakcji leasingu
zwrotnego; dokonywania pewnych transakcji z jednostkami powiazanymi; sprzedazy aktywow lub konsolidacji
lub taczenia z innymi spotkami; emitowania lub sprzedazy akcji niektorych jednostek zaleznych oraz
prowadzenia nowych rodzajow dziatalnosci gospodarcze;j.

W dniu 19 stycznia 2007 r. Spotka zakonczyta wykup niepodporzadkowanych zabezpieczonych papieréw
dtuznych na kwotg 32,5 milionéw EUR. Oprocz kwoty gtownej i naliczonego oprocentowania, spotka wyplacita
premig z tytutu wezesniejszego wykupu w wysokosci 8%. Wykup zostat sfinansowany przychodami z oferty
akcji Spotki zakonczonej w grudniu 2006 roku.

W dniu 29 marca 2007 r. Spotka zakonczyta drugi wykup niepodporzadkowanych zabezpieczonych papierow
dhuznych na kwotg 32,5 milionéw EUR. Oprocz kwoty gtéwnej i naliczonego oprocentowania, spotka wyptacita
premig z tytutu wezesniejszego wykupu w wysokosci 8%. Wykup zostal sfinansowany przychodami z oferty
akcji Spotki zakonczonej w lutym 2007 roku.

W wyniku wyzej wymienionych wykupow Papieréw Diuznych Spotka wykazata strate w wysokosci 2,8
milionéw USD czgéciowo zwiazanych z umowa oprocentowania swapu o wartosci 32,5 milionéw USD
zrealizowana w styczniu w zwigzku z wykupem oraz poniesione koszty finansowe w wysokosci 2,2 milionow
USD dotyczace obu wykupow.

Oferta walorow

W lutym 2007 roku Spétka zamkneta swoja oferte publiczna 1.553.571 akcji zwyktych za ceng oferowana 28
USD za akcje. Przychody z tej oferty zostaty wykorzystane do wykupu czgéci Papierow Dhuznych
przedstawionych powyze;j.

Oswiadczenie odno$nie plynnoSci i zasobéw kapitalowych

W analizowanych okresach gtéwnym zZrédlem umozliwiajacym zachowanie ptynnosci byty przeptywy srodkow
pienigznych z dziatalnos$ci operacyjnej, kredyty, emisja akcji oraz wptywy z realizowanych opcji na akcje.
Srodki pienigzne byly przeznaczane przede wszystkim na zaspokojenie zapotrzebowania na kapital obrotowy,
obshuge zadluzenia, finansowanie inwestycji oraz finansowanie przej¢é. W tabeli ponizej przedstawiono dane
dotyczace skonsolidowanych przeptywow §rodkoéw pienigznych we wskazanych okresach. Przeptyw srodkow
pieni¢znych netto z dzialalnosci operacyjne;j

Sze$¢ miesigcy  Szes$¢ miesigcy

zakonczonych 30 zakonczonych 30
czerwca 2007 czerwca 2006

roku roku
(w tysigcach USD)

Przeptyw $rodkéw pienigznych netto z dziatalno$ci operacyjnej $20 045 $40 164
Przeptyw $rodkéw pienieznych netto z dziatalnosci inwestycyjnej $(140 312) $(3 002)
Przeptyw $rodkow pienieznych netto z dziatalno$ci finansowej $62 961 $(842)
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Przeplyw srodkow pienieznych netto z dziatalnosci operacyjnej

Na przeplywy $rodkéw pienigznych z dziatalnosci operacyjnej sktadaja si¢ srodki pienigzne netto z dziatalnosci
operacyjnej i odsetek. Wplywy srodkow pienigznych z dziatalnosci operacyjnej za okres sze§ciu miesigcy
zakonczony 30 czerwca 2007 roku wynosilty 20,0 milionéw USD w poréwnaniu do 40,2 milionow USD w
okresie szeSciu miesigcy zakonczonym 30 czerwca 2006 roku. Ta zmiana wynikata gtdéwnie ze zmian w kapitale
obrotowym. Zmiany w kapitale obrotowym spowodowaly wyptyw srodkéw pienigznych w wysokosci 1,5
milionéw USD w okresie szesciu miesigcy zakonczonym 30 czerwca 2007 roku w porownaniu do wptywu
srodkow pienigznych w wysokosci 15,2 milionow USD w okresie sze$ciu miesigey zakonczonym 30 czerwca
2006 roku. Gtéwnymi czynnikami powodujacymi zmiany kapitalu obrotowego byly wyzsze platnosci na rzecz
dostawcow oraz urzedow skarbowych. W celu poprawy marzy Spotka wynegocjowata lepsze warunki cenowe z
dostawcami w celu zrekompensowane w niektorych przypadkach krétszymi terminami ptatnosci. Ponadto,
Spotka zanotowala wyzsze ptatnosci z tytutu podatku dochodowego od 0s6b prawnych oraz podatku
akcyzowego w okresie szeSciu miesigcy zakonczonym 30 czerwca 2007 roku w pordwnaniu do okresu szesciu
miesigcy zakonczonego 30 czerwca 2006 roku, glownie ze wzglgdu na termin dokonania tych ptatnosci.

Przeplywy srodkow pienieznych z dzialalnosci inwestycyjnej netto

Przeptywy $rodkéw pienigznych netto wykorzystane w dziatalnos$ci inwestycyjnej gtownie obejmuja srodki
pienig¢zne netto wykorzystane do przejgcia spotek zaleznych oraz majatku trwatego zrekompensowane
przychodami ze sprzedazy sktadnikéw majatku trwatego. Srodki pienigzne netto wykorzystane w dzialalnosci
inwestycyjnej za okres szeSciu miesigcy zakonczony 31 marca 2007 roku wynosity 140,3 milionéw USD w
poréwnaniu do 3,0 milionéw USD w okresie szesciu miesigey zakonczonym 30 czerwca 2006 roku. Gtownym
zrodtem wyplywu srodkoéw pienigznych z tytutu dziatalnos$ci inwestycyjnej w okresie szeSciu miesigey
zakonczonym 30 czerwca 2007 roku byto nabycie kolejnych akcji zwyktych Polmos Biatystok w lutym i w
czerwcu 2007 roku, co spowodowalo wyptyw 134,0 milionow USD. Inwestycje w majatek trwaly w wysokosci
14,0 milionow USD gtéwnie stanowity inwestycje w nowe linie rektyfikacyjne w naszych zaktadach
produkcyjnych w wysokosci 5,7 milionow USD; 2,3 milionéw USD na zakup gruntdéw i budynkéw glownie
przez Polmos Biatystok, 1,9 milionéw USD na zakup pojazdéw, 1,7 milionéw USD na zakup wyposazenia a
pozostata kwota zostala zainwestowana w systemy informatyczne, warto$ci niematerialne i prawne oraz inne
sktadniki majatku trwatego.

W styczniu 2007 roku Spoétka otrzymata ptatnosé w wysokosci 5,0 milionow USD z tytutu przejgcia spotki
Botapol zakoniczonego w sierpniu 2005 roku. Zgodnie z umowa przejgcia, wynagrodzenie w gotowce
nieprzekraczajace 5,0 milionéw USD za Botapol podlegato zwrotowi Spotce, jesli Srednia wazona cen
zamknigcia akcji zwyktych Spolki przekroczy 27,1 USD za akcje w okresie od dwunastu do osiemnastu
miesigcy po sfinalizowaniu przejecia Bols. Warunek ten zostat spelniony, a Spotka wykazata przyptyw srodkow
pienigznych.
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Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej

Przeptyw $rodkéw pienigznych z dziatalnosci finansowej odzwierciedla srodki pienigzne wykorzystane do
obstugi zadluzenia, zadluzenie w ramach linii kredytowych oraz przyplyw srodkow pieni¢znych z tytulu
inwestycji kapitatowych w spotki nienotowane na gietdzie papieréw wartosciowych i realizacji opcji. Srodki
pienigzne netto uzyskane z dziatalnos$ci finansowej za okres sze$ciu miesigcy zakonczony 30 czerwca 2007 roku
wynosity 63,0 milioné6w USD w poréwnaniu do wyptywu §rodkdéw pienigznych netto w wysokosci 0,8 milionow
USD w okresie sze$ciu miesigcy zakonczonym 30 czerwca 2006 roku. Przeptyw srodkéw pienigznych z
dziatalnosci finansowej w okresie szeSciu miesigcy zakonczonym 30 czerwca 2007 roku obejmuje wyptyw 95,4
milionéw USD z tytutu zaptaty za wykup czesci niepodporzadkowanych zabezpieczonych papieréw dtuznych
oraz przyptyw 42,4 milionéw USD z tytutu oferty publicznej naszych akcji zwyktych wyemitowanych w
zwiazku z tym wykupem. Spotka zaciagngta rowniez 132,5 milionow USD krotkoterminowego kredytu w celu
sfinansowania nabycia dodatkowych akcji zwyktych Polmos Biatystok, jak przedstawiono powyzej, i splacita
17,3 milion6éw kredytéw bankowych i limitoéw kredytowych w rachunku biezacym zwiazanych z kapitatem
obrotowym.

Phynnos¢ i zasoby kapitalowe w przysztych okresach

W przysztosci bedziemy przeznaczaé $rodki pieni¢zne gldwnie na zaspokojenie zapotrzebowania na kapitat
obrotowy, obshuge zadluzenia, finansowanie inwestycji oraz przejec. Spodziewamy si¢ sfinansowac te
wymagania dzigki przeptywom $rodkow pienigznych z dziatalno$ci operacyjnej, posiadanym srodkom
pieni¢znym oraz rozwiazaniom finansowym dostgpnym Spotce, w tym rowniez te, ktore opisano powyzej.

Wptyw inflacji i roznic kursowych

Inflacja w Polsce w 2007 roku jest prognozowana na poziomie od 2,3% do 2,6% w poréwnaniu do faktycznej
1,0%-owej w 2006 roku.

Wigkszo$¢ przeptywow srodkow pienigznych z dziatalno$ci operacyjnej i majatku Spotki jest denominowana w
polskich ztotych. Oznacza to, ze Spolka jest narazona na ryzyko walutowe zarowno w zakresie bilansu, jak i
rachunku zyskow i strat. Wplyw na pozycje kapitalu obrotowego zostat przedstawiony w rachunku przeptywow
pienigznych jako wptyw réznic kursowych na bilansowa zmiang srodkow pienigznych. Wptyw na rachunek
zyskow i strat wynika ze zmian $redniego kursu uzytego do przeliczenia rachunku zyskow i strat z polskich
ztotych i wegierskich forintow na dolary amerykanskie. Kwoty wykazane jako dodatnie lub ujemne réznice
kursowe na pierwszej stronie rachunku zyskow i strat obejmuja wytacznie zrealizowane dodatnie lub ujemne
roznice kursowe z tytutu transakcji niewyrazonych w polskich ztotych czy wegierskich forintach.

W wyniku emisji przez Spotke pozostatych niepodporzadkowanych zabezpieczonych papieréw dtuznych o
wartosci 260 milionow EUR wymagalnych w 2012 roku Spoétka jest narazona na wahania kursow walut.
Wahania kursu euro do polskiego ztotego beda wymagaé od nas odpowiedniej aktualizacji wyceny naszych
zobowiazan wynikajacych z zabezpieczonych niepodporzadkowanych papierow dtuznych, ktorej wptyw zostanie
uwzgledniony w wynikach operacyjnych Spotki. W celu zarzadzania wplywem wahan kursowych na przeptywy
pienigzne Spotka zawarla pewne umowy zabezpieczajace. Na dzien 30 czerwca 2007 roku Spoétka miata
podpisana umowg zabezpieczenia dotyczaca umowy swapu siedmioletniej stopy oprocentowania,
zabezpieczajaca zabezpieczone niepodporzadkowane papiery dtuzne o wartosci 254,0 milionow EUR. Umowa
swapu zamienia stalq 8%-owa stope kuponowa oparta na euro na zmienng stop¢ kuponowa oparta na euro (IRS)
oparta na szesciomiesigcznej stopie EURIBOR plus marza.
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Sredni kurs polskiego ztotego do dolara amerykanskiego wykorzystany w naszym rachunku zyskow i strat
wzrost o okoto 11% w porownaniu do tego samego okresu 2006 roku. Faktyczny kurs polskiego zlotego do
dolara amerykanskiego na koniec okresu wykorzystany w naszym bilansie wzrést o okoto 4% w poréwnaniu do
kursu na 31 grudnia 2006 roku.

Zobowiqzania umowne

Jak przedstawiono w Nocie nr 7, Spotka wykupita 20% Papierow Dtuznych znajdujacych sig¢ w obrocie,
redukujac tym samym zobowiazanie umowne wymagalne w lipcu 2012 roku o 65 milioné6w EUR. Ponadto,
Spolka zaciagneta rowniez 132,5 milionéw USD krotkoterminowego kredytu w celu sfinansowania nabycia
dodatkowych akcji zwyktych Polmos Biatystok.

Najwazniejsze zasady rachunkowosci i szacunki
Uwagi ogdlne

Opracowane przez nas omoéwienie i analiza sytuacji finansowej i wynikow dziatalno$ci opieraja si¢ na
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, ktore zostaty sporzadzone zgodnie z zasadami rachunkowosci
powszechnie przyjetymi w Stanach Zjednoczonych. Przygotowanie sprawozdan finansowych wymaga od nas
dokonania szacunkow i ocen, ktore maja wptyw na wykazane wartosci przychodow netto ze sprzedazy, kosztow,
aktywow i1 zobowiazan. Nasze szacunki opieramy na do§wiadczeniu z poprzednich okresow oraz roznych
zatozeniach, ktore uwazamy za stuszne w danych okoliczno$ciach. Faktyczne wyniki moga rozni¢ si¢ od tych
szacunkow przy innych zatozeniach i warunkach.

Warto$¢ firmy oraz wartos$ci niematerialne i prawne

Po wprowadzeniu standardu SFAS 142 ,,Warto$¢ firmy i inne wartos$ci niematerialne" przejgta warto$¢ firmy nie
jest juz amortyzowana. Zamiast tego oceniamy mozliwos$¢ odzyskania warto$ci firmy co najmniej raz w roku lub
wtedy, gdy niekorzystne zdarzenia lub zmiany okoliczno$ci badz otoczenia biznesowego wskazuja, ze
oczekiwane przyszle przeptywy pienig¢zne (niezdyskontowane i bez kosztéw odsetek) dla poszczegolnych
jednostek organizacyjnych moga by¢ niewystarczajace do uzasadnienia uj¢tej wartosci firmy. Jezeli
niezdyskontowane przeptywy pienigzne nie uzasadniaja wartosci firmy, wowczas zostanie wykazany odpis z
tytutu utraty wartosci obnizajacy warto$¢ ksiggowa wartosci firmy na podstawie oczekiwanych
zdyskontowanych przeptywow pieni¢znych danej jednostki organizacyjnej. Do daty sporzadzenia zalaczonego
sprawozdania finansowego nie bylo konieczne ujecie odpisu aktualizujacego. Wartosci niematerialne sg
amortyzowane w okresie ich uzytkowania. Dokonujac oszacowania warto$ci godziwej, musimy przyjac
zatozenia i projekcje dotyczace takich pozycji, jak przyszte przeptywy pienigzne, przyszte przychody, przyszte
zyski 1 inne czynniki. Zatozenia stosowane w ocenie wartosci godziwej sa zasadniczo zgodne z wynikami
historycznymi kazdej jednostki sprawozdawczej i sa rowniez zgodne z projekcjami i zatozeniami stosowanymi
w obecnych planach operacyjnych. Takie zatozenia podlegaja zmianie na skutek zmian warunkow
gospodarczych i konkurencji. Jezeli takie szacunki lub zwiazane z nimi zatoZzenia zmienia si¢ w przysztosci,
moze okazac si¢ konieczne ujgcie utraty warto$ci odpowiednich aktywow. Obliczone warto$ci godziwe zostaty
skorygowane tam, gdzie to dotyczy, w celu odzwierciedlenia wptywu podatkowego na zbycie majatku.

W zwiazku z przejgciem Bols i Polmos Biatystok, Spotka przejgla prawa do znakow towarowych réznych
marek, ktore sa kapitalizowane w ramach procesu alokacji ceny zakupu. Poniewaz marki te sa dobrze znane,
przyjeto, ze ich okres uzytkowania jest nieokreslony. Prawa do znakéw towarowych nie beda amortyzowane,
jednak co najmniej raz w roku dokonujemy ich oszacowania pod katem utraty warto$ci.

Obliczenie odpisu z tytutu trwalej utraty wartosci w przypadku wartosci firmy oraz warto$ci niematerialnych i
prawnych o nieokreslonym czasie uzytecznosci ekonomicznej wymaga dokonania oszacowan. Stopa
dyskontowa uzyta w tych obliczeniach wynosita 7,47%. Uwzgledniajac 10% odchylenie od stopy dyskontowe;
w stosunku do szacunkéw zarzadu, Spotka nadal nie bytaby zmuszona do dokonania odpisu z tytutu trwatej
utraty wartosci firmy.

Rachunkowosé polaczen jednostek

Przejmowanie podmiotow jest waznym elementem strategii Spotki. Przejgcia jednostek rozliczamy metoda
nabycia zgodnie ze standardem SFAS 141 ,,Potaczenia jednostek gospodarczych" i dokonujemy alokacji
przejgtych aktywow i zobowiazan na podstawie ich oszacowanej wartosci godziwej na dzien przejgcia. Ustalanie
warto$ci godziwej przejmowanych aktywow i zobowiazan, a takze ich okres6w uzyteczno$ci, wymaga od
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kierownictwa dokonywania oszacowan. Warto$¢ i przewidywany okres uzytkowania takich aktywow moze mie¢
wplyw na warto§¢ odpisu amortyzacyjnego w przysztych okresach z tytutu warto$ci niematerialnych o
okreslonym okresie uzytkowania, moze takze pojawi¢ si¢ konieczno$¢ wykazania ujecia odpiséw z tytutu utraty
warto$ci.

Alokacja ceny nabycia wymaga oceny kierownictwa w zakresie ustalenia wyceny nabytych aktywow i
zobowiazan.

Instrumenty pochodne

Spoétka ponosi ryzyko zmian rynkowych wynikajacych ze zmian kursow wymiany walut, ktéore moga miec¢
wplyw na nasze wyniki dziatalnosci i sytuacj¢ finansowa. Zgodnie ze standardem SFAS 133 ,,Rachunkowo$¢
instrumentdw pochodnych i dziatalno$¢ zabezpieczajaca" Spotka ujmuje wszystkie instrumenty pochodne jako
aktywa albo zobowiazania i wycenia je wedlug wartosci godziwe;.

Wartos¢ godziwa instrumentow pochodnych Spotki moze ulega¢ zmianom uzaleznionym od fluktuacji stop
procentowych i/albo kurséw walut i przewiduje sig, ze bgdzie kompensowac zmiany wartosci zabezpieczonego
ryzyka. Spotka stosuje instrumenty pochodne w celu zabezpieczania swojego ryzyka gospodarczego. Spotka
stosuje si¢ do swoich wewngtrznych zasad przy zarzadzaniu ryzykiem zmiany stopy procentowej i ryzykiem
walutowym, m.in. przestrzega ograniczen dotyczacych przeprowadzana transakcji na rynku instrumentow
pochodnych i innych dziatan spekulacyjnych.

Od zawarcia transakcji Spotka dokumentuje zwiazek migedzy instrumentami zabezpieczajacymi a pozycjami
zabezpieczajacymi, jak rowniez cel zarzadzania ryzykiem. Proces ten obejmuje powiazywanie wszystkich
instrumentdw pochodnych z okre§lonymi wiazacymi zobowiazaniami lub planowanymi transakcjami. Od
momentu przeprowadzenia transakcji Spotka regularnie dokumentuje réwniez swoja oceng tego, czy instrumenty
pochodne stosowane w transakcjach zabezpieczajacych sa wysoce efektywne w zakresie kompensowania zmian
wartosci godziwej lub przeptywow pienigznych dotyczacych pozycji zabezpieczanych.

Wyplaty wynikajace z posiadania akcji

Z dniem 1 stycznia 2006 r. Spotka przyjeta standard SFAS nr 123(R) ,,Ptatnosci rozliczane w akcjach"
wymagajacy ujmowania kosztu wynagrodzenia w skroconych skonsolidowanych rachunkach zyskow i strat w
celu odzwierciedlenia wartosci godziwej pracowniczych opcji na akcje. Standard SFAS nr 123(R) zmienia
standard SFAS nr 123 , Rachunkowo$¢ wynagrodzen przyznawanych w formie akcji" i zastgpuje Opini¢ APB nr
25 ,,Rachunkowos$¢ akcji przyznawanych pracownikom". Standard SFAS nr 123(R) zostat uzupetniony
Biuletynem Ksiggowym dla Pracownikéw amerykanskiej Komisji Papierow Wartosciowych SEC (,,SAB") nr
107 ,,Ptatnosci rozliczane w akcjach". SAB nr 107 wyraza poglady pracownikéw SEC dotyczace interakcji
migdzy standardem SFAS nr 123(R) a pewnymi zasadami i przepisami SEC dotyczacymi migdzy innymi
uzgodnien dotyczacych ptatnosci regulowanych akcjami.

Warto$¢ godziwa opcji na akcje na dzien udzielenia opcji jest szacowana przy pomocy modelu wyceny opcji
opartego na drzewie dwumianowym. Wykazujemy koszty z tytutu przyznanych wynagrodzen przez caly okres
przystugiwania opcji. Wigkszo$¢ naszych opcji na akcje przystuguje na okres od jednego do trzech lat.

Dalsze informacje na temat wynagrodzenie rozliczanych w akacjach mozna znalez¢ w Nocie nr 14.
Ostatnio opublikowane standardy rachunkowosci

We wrzesniu 2006 r. FASB wydata SFAS Nr 157 ,,Obliczanie Warto$ci Godziwej" (,,SFAS 157"). SFAS 157
wyjasnia zasadg, ze warto$¢ godziwa powinna bazowac¢ na zatozeniach przyjmowanych przez uczestnikow
rynku przy wycenie aktywow lub zobowiazan oraz ustanawia hierarchi¢ wartosci godziwej, ktora priorytetyzuje
informacje, na ktorych podstawie budowane sg te zatozenia. Zgodnie z tym standardem, metody obliczania
warto$ci godziwej nalezy oddzielnie ujawnia¢ wedtug poziomdw hierarchii wartosci godziwej. SFAS 157
znajduje zastosowanie w latach obrotowych rozpoczynajacych si¢ po 15 listopada 2007 r. oraz okreséw
przej$ciowych w tych latach, przy czym dopuszczane jest jego wczesniejsze zastosowanie. JesteSmy w trakcie
dokonywania oceny wplywu przysztej implementacji SFAS 157 na nasze skonsolidowane sprawozdania
finansowe.

W lutym 2007 roku FASB wydato standard SFAS nr 159 "Warto$¢ godziwa opcji dla potrzeb aktywow
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finansowych i zobowiazan finansowych - ze zmiana Oswiadczenia FASB nr 115". SFAS nr 159 umozliwia
podmiotom wycenianie wielu instrumentow finansowych i niektorych innych pozycji wedtug wartosci godziwe;.
Niezrealizowane zyski i straty na pozycjach, dla ktérych przyjeto wyceng wedtug wartosci godziwej, beda
wykazywane w zyskach w kazdym pozniejszym terminie sprawozdawczym. SFAS nr 159 bedzie stosowac si¢
od 1 stycznia 2008 roku. Spoétka obecnie szacuje wplyw przyjecia SFAS nr 159 na skonsolidowane
sprawozdanie finansowe.

ROZDZIAL 3: ILOSCIOWE I JAKOSCIOWE INFORMACJE NA TEMAT RYZYKA RYNKOWEGO

Nasza dziatalno$¢ jest prowadzona gtownie w Polsce, dlatego nasza waluta funkcjonalna jest ztoty, a waluta
sprawozdawczosci dolar amerykanski. Nasze instrumenty finansowe obejmuja gtdwnie §rodki pienigzne i ich
ekwiwalenty, naleznosci, zobowiazania, kredyty bankowe, kredyty w rachunkach biezacych i zadluzenie
dlugoterminowe. Wszystkie aktywa pieni¢zne reprezentowane przez te instrumenty finansowe znajduja si¢ w
Polsce. W zwiazku z tym ponosimy ryzyko walutowe w zwiazku ze sprawozdawczo$cia w dolarach
amerykanskich.

Jezeli warto$¢ dolara amerykanskiego rosnie wzglgdem ztotego, warto$¢ aktywow, zobowiazan, przychodow i
kosztéw wyrazana w dolarach bgdzie nizsza niz warto$¢ w ztotych. Natomiast, jezeli warto$¢ dolara
amerykanskiego spada wzgledem zlotego, wartos¢ wyrazonych w dolarach amerykanskich aktywow,
zobowiazan, przychodow i kosztéw rosnie wobec ich wartosci wyrazonej w ztotych. W zwiazku z tym wzrost i
spadek wartosci dolara amerykanskiego moze miec istotny wptyw na warto$¢ w dolarach naszych
niedolarowych aktywow, zobowiazan, przychodow i kosztow nawet, jezeli warto$¢ tych pozycji nie zmienia sig
w ich pierwotnej walucie.

Nasze ryzyko walutowe wynika glownie z faktu, ze niemal wszystkie nasze przychody sa denominowane w
ztotych, a zabezpieczone niepodporzadkowane papiery dtuzne sa denominowane w euro. Zadluzenie w euro
zostato przeniesione w formie pozyczki na poziom operacyjnego podmiotu zaleznego w Polsce, a tym samym
naraza nas na zmiany kursu wymiany euro w stosunku do ztotego. Kazda zmiana tego kursu o 1% powoduje
zmiang o ok. 2,6 milionéw EUR wyceny zobowiazania, a odnosne zyski lub straty przed opodatkowaniem sa
wykazywane w rachunku zyskow i strat, bez uwzglednienia wpltywu wszelkiego wezesniejszego wykupu
zabezpieczonych niepodporzadkowanych papieréw dtuznych.

Poniewaz cato$¢ naszego kapitalu obrotowego jest finansowana instrumentami o zmiennym oprocentowaniu,
zmiany stop procentowych moga mie¢ wptyw na nasze koszty odsetkowe netto - pozytywny w przypadku
obnizenia bazowych stop procentowych i negatywny w przypadku podniesienia bazowych stop procentowych.
Zmiana naszych bazowych stop procentowych o jeden punkt procentowy w przypadku finansowania kapitatu
obrotowego spowodowalaby zwigkszenie lub zmniejszenie kosztow zadluzenia o okoto 113 000 USD w
zaleznosci od wykorzystania zrodet finansowania kapitatu obrotowego na koniec roku.

W wyniku emisji przez Spotke pozostatych niepodporzadkowanych zabezpieczonych papieréw dtuznych o
warto$ci 260 milionow EUR wymagalnych w 2012 roku jesteSmy narazeni na wahania kurséw walut. Wahania
kursu euro do polskiego ztotego bgda wymagac od nas odpowiedniej aktualizacji wyceny naszych zobowiazan
wynikajacych z zabezpieczonych niepodporzadkowanych papierow dtuznych, ktérej wpltyw zostanie
uwzgledniony w wynikach operacyjnych Spotki. W celu zarzadzania wptywem wahan kursowych na przeplywy
pienig¢zne Spotka zawarta pewne umowy zabezpieczajace. Na dzien 30 czerwca 2007 roku Spotka miata
podpisana umowe swapu siedmioletniej stopy oprocentowania, zabezpieczajaca zabezpieczone
niepodporzadkowane papiery dtuzne o wartosci 254,0 milionow EUR. Umowa swapu zamienia stata 8%-owa
stope kuponowa oparta na euro na zmienng stopg kuponowa oparta na euro (IRS) oparta na 6 miesigcznej stopie
EURIBOR plus marza. Wszelkie zmiany stopy EURIBOR spowoduja zmiang kosztow odsetkowych. Kazda
zmiana stopy EURIBOR o punkt bazowy spowoduje zwigkszenie lub zmniejszenie rocznych kosztow
odsetkowych o 25 400 EUR.

ROZDZIAL. 4. MECHANIZMY I PROCEDURY KONTROLI

Mechanizmy i procedury kontroli ujawniania informacji. Mechanizmy i procedury kontroli ujawniania
informacji (w rozumieniu Zasad 13a-15(e) oraz 15(d)-15(e) Ustawy o gietdzie papieréw warto§ciowych z 1934
roku) dotycza kontroli i innych procedur spotki opracowanych w celu zapewnienia, by informacje, ktore Spotka
jest zobowiazana ujawni¢ w swoich raportach sktadanych lub publikowanych zgodnie z Ustawa o gieldzie
papieréw wartosciowych z 1934 roku, byly utrwalane, przetwarzane, podsumowywane i ujawniane w terminach
okres$lonych w regulaminach i formularza SEC. Kontrola wewngtrzna nad sprawozdawczo$cia finansowa spotki
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obejmuje polityke i procedury dotyczace (i) przechowywania dokumentow, ktore z rozsadna szczegotowoscia,
doktadnie i wiernie przedstawiaja transakcje i zbycie majatku spotki; (ii) daja rozsadna pewnos¢, ze transakcje sa
wykazywane w niezbednym zakresie umozliwiajacym sporzadzenie sprawozdania finansowego zgodnie z
powszechnie obowiazujacym zasadami rachunkowosci oraz ze wplywy 1 wydatki spotki sa otrzymywane i
dokonywane zgodnie z zakresem upowaznien zarzadu i kierownictwa spolki; oraz (iii) daja rozsadna pewnos¢ w
zakresie zapobiegania lub szybkiego wykrywania nieupowaznionego nabycia, uzytkowania lub zbycia majatku
spotki mogacego miec istotny wpltyw na sprawozdanie finansowe.

Nieodlqczne ograniczenia kontroli wewnetrznej sprawozdawczosci finansowej. Zarzad Spotki, w tym Dyrektor
Generalny i Dyrektor Finansowy, nie oczekuje, ze mechanizmy i procedury kontroli nad wewngtrzna
sprawozdawczo$cig finansowa wyeliminuja wszystkie potencjalne bledy i przypadki dziatan przestepczych.
Zaden system kontroli, niezaleznie od sposobu opracowania i wdrozenia, nie zapewnia absolutnej pewnosci, ze
cele systemu kontroli zostang zrealizowane. Ze wzgledu na ograniczenia wszystkich systemow kontroli, Zzadna
ocena mechanizméw kontroli nie daje absolutnej pewnosci, ze zostana wykryte kwestie zwiazane z kontrola oraz
przypadki dziatalnosci przestgpczej, jesli dotyczy. Co wigeej, projekt kazdego systemu kontroli czg$ciowo opiera
si¢ na pewnych zatozeniach co do prawdopodobienstwa przysztych zdarzen i nie ma zadnych gwarancji, ze
jakikolwiek projekt takiego systemu skutecznie zrealizuje swoje cele we wszystkich potencjalnych warunkach
majacych miejsce w przysztosci. Ze wzgledu na te nieodtaczne ograniczenia ekonomicznych systemoéw kontroli,
moga mie¢ miejsce pewne nieprawidlowosci wynikajace z blgdow lub dziatan przestgpczych i moga one nie
zosta¢ wykryte. Dlatego mechanizmy i procedury kontroli ujawniania informacji przez Spotke zostaty
zaprojektowane tak, aby dawac rozsadna pewnos¢, ze te mechanizmy i procedury kontroli beda spetnia¢ swoje
cele.

Zmiany kontroli wewnetrznej nad sprawozdawczosciq finansowq. Dyrektor Generalny oraz Dyrektor Finansowy
o$wiadczaja, ze w ostatnim kwartale podatkowym nie miaty miejsca zadne zmiany w zakresie kontroli
wewnetrznej nad sprawozdawczo$cia finansowa Spolki, ktore mialyby istotny wptyw lub moga mie¢ istotny
wplyw na kontrolg wewngtrzna nad sprawozdawczoscia finansowa Spotki.

CZESC I1 POZOSTALE INFORMACJE

ROZDZIAL 4. KWESTIE PRZEDLOZONE ZGROMADZENIU AKCJONARIUSZY DO
GLOSOWANIA

Spotka zwotata swoje zwyczajne walne zgromadzenie akcjonariuszy 30 kwietnia 2007 roku. Zgromadzenie
wybrato cztonkow zarzadu, zatwierdzito Program Motywacyjny Spotki na 2007 rok oraz wybdr niezaleznego
bieglego rewidenta sp6tki na 2007 rok.

Glosy oddane za i przeciw oraz glosy wstrzymujace si¢ w przypadku kazdego kandydata na cztonka zarzadu
zostaly przedstawione ponizej:

Kandydaci ZA PRZECIW GLOS WSTRZYMUJACY
SIE

William. V Carey 25228 619 0 708 640
David Bailey 25219252 0 718 007
N. Scott Fine 25275 224 0 662 035
Tony Housh 25219 247 0 718 012
Bobby Koch 25144 016 0 793 243
Jan Laskowski 25197 359 0 739 900
Markus Sieger 25303 344 0 633 915

Wybdr niezaleznego bieglego rewidenta zostat przyjety 25 898 796 glosami 'za' przy 23 290 glosach przeciw
oraz 15 173 glosach wstrzymujacych si¢ oraz braku gtoséw nieoddanych przez brokerow.

Program Motywacyjny Spotki na 2007 rok zostat przyjety 19 463 313 glosami 'za' przy 1 558 408 glosach
przeciw oraz 43 690 glosach wstrzymujacych si¢ i 4 871 848 nieoddanych glosach przez brokerow.

35



ROZDZIAYL 6. ZALACZNIKI

(a) Zalacznik

Numer Opis zatacznika

zalaczn

ika

3.1  Zmienione Swiadectwo Zatozenia Spélki (ztozone w SEC jako Zatacznik 3.1 do Kwartalnego
Sprawozdania na Formularzu 10-Q w dniu 8 sierpnia 2006 roku i wlaczone do niniejszego
sprawozdania przez odniesienie).

3.2 Zmieniony regulamin (ztozony w SEC jako Zalacznik 99.3 do Okresowego Sprawozdania na
Formularzu 8-K w dniu 3 maja 2006 roku i wlaczony do niniejszego sprawozdania przez odniesienie).

10.1  Aneks nr 2 do Umowy wielocelowej linii kredytowej z dnia 16 kwietnia 2007 roku pomi¢dzy Fortis
Bank S.A./N. V. i Carey Agri International-Poland Sp. z 0.0. (ztozony w SEC jako Zalacznik 10.1 do
Biezacego Sprawozdania na Formularzu 8-K w dniu 19 kwietnia 2007 roku, i wlaczona do niniejszego
sprawozdania przez odniesienie).

10.2  Aneks nr 3 do Umowy kredytu nieodnawialnego pomigdzy Fortis Bank S.A./N. V. i Carey Agri
International-Poland Sp. z 0.0. z dnia 11 czerwca 2007 roku (ztozony w SEC jako Zatacznik 10.1 do
Biezacego Sprawozdania na Formularzu 8-K w dniu 13 czerwca 2007 roku ("Formularz 8-K z 13
czerwca"), i wlaczona do niniejszego sprawozdania przez odniesienie).

10.3  Gwarancja bankowa pomigdzy Fortis Bank S.A./N. V. i Carey Agri International-Poland Sp. z 0.0. z
dnia 11 czerwca 2007 roku (ztozona w SEC jako Zatacznik 10.2 do Formularza 8-K z 13 czerwca,
wlaczona do niniejszego sprawozdania przez odniesienie).

31.1 * Poswiadczenie Dyrektora Generalnego zgodnie z Zasada 13a-15(e) lub Zasada 15d-15(e).

31.2* Poswiadczenie Dyrektora Finansowego zgodnie z Zasada 13a-15(e) lub Zasada 15d-15(e).

32.1 * Poswiadczenie Dyrektora Generalnego zgodnie z Artykutem 906 Ustawy Sarbanes-Oxley z 2002 roku.

32.2*% Poswiadczenie Dyrektora Finansowego zgodnie z Artykutem 906 Ustawy Sarbanes-Oxley z 2002

roku.

* Zakaczniki ztozone z niniejszym sprawozdaniem.
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PODPISY
Zgodnie z przepisami Ustawy o gietdzie papieréw warto§ciowych z 1934 roku, podmiot rejestrujacy jest

zobowiazany podpisac niniejsze sprawozdanie w imieniu nizej podpisanego na mocy odpowiedniego
petnomocnictwa.

CENTRAL EUROPEAN DISTRIBUTION CORPORATION
(Podmiot rejestrujacy)
Data: sierpnia 8, 2007 Podpis: /s/ William V. Carey

William V. Carey
Prezes Zarzadu i Dyrektor Generalny

Data: sierpnia 8, 2007 Podpis: /s/ Chris Biedermann

Chris Biedermann

Wiceprezes Zarzadu i Dyrektor Finansowy
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Zalacznik 31.1
POSWIADCZENIA

Ja, William V. Carey, Prezes Zarzadu i Dyrektor Generalny Central European Distribution Corporation
niniejszym po$wiadczam, ze:

1. Zapoznalem sig z niniejszym kwartalnym sprawozdaniem Central European Distribution Corporation na
Formularzu 10-Q;

2. Wedlug mojej wiedzy, niniejsze sprawozdanie nie zawiera zadnych nieprawdziwych stwierdzen dotyczacych
istotnych faktow ani pominig¢ istotnych faktow niezbednych, by o§wiadczenia wydane w §wietle okolicznosci,
w ktorych zostaty wydane, nie wprowadzaty w btad w zwiazku z okresem ujetym w niniejszym sprawozdaniu.

3. Wedlug mojej wiedzy sprawozdanie finansowe oraz pozostale informacje finansowe zawarte w niniejszym
sprawozdaniu wiernie oddaja, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje finansowa, wyniki operacyjne oraz
przeptywy srodkow pienigznych podmiotu rejestrujacego na dzien oraz za okresy przedstawione w niniejszym
sprawozdaniu.

4. Pozostate osoby poswiadczajace podmiotu rejestrujacego i ja jesteSmy odpowiedzialni za wdrozenie i
utrzymywanie mechanizméw i procedur kontroli ujawniania informacji (w rozumieniu Zasad 13a-15(e) oraz
15d-15(e) Ustawy o gietdzie papierow wartosciowych) oraz kontroli wewngtrznej sprawozdawczosci finansowe;j
(W rozumieniu Zasad 13a-15(f) oraz 15d-15(f) Ustawy o gieldzie papierow wartosciowych) podmiotu
rejestrujacego oraz:

a) opracowaliSmy mechanizmy i procedury kontroli ujawniania informacji lub zapewnilismy, aby te
mechanizmy i procedury kontroli ujawniania informacji zostaty opracowane pod naszym nadzorem, w celu
zapewnienia, ze istotne informacje dotyczace podmiotu rejestrujacego, w tym réwniez jego spotek zaleznych, nie
zostaty nam przekazane przez innych pracownikdéw tych podmiotéw, w szczegolnosci w trakcie sporzadzania
niniejszego sprawozdania;

b) opracowaliSmy system kontroli wewngtrznej sprawozdawczosci finansowej lub zapewnili§my opracowanie
tego systemu kontroli wewngtrznej sprawozdawczos$ci finansowej pod naszym nadzorem w celu zapewnienia
rozsadnej pewnosci co do wiarygodnosci raportéw finansowych oraz zapewnienia sporzadzania sprawozdan
finansowych dla potrzeb zewngtrznych zgodnie z powszechnie przyjetymi zasadami rachunkowosci;

c) ocenilismy efektywno$¢ mechanizméw i procedur kontroli ujawniania informacji podmiotu rejestrujacego i
przedstawiliSmy w niniejszym sprawozdaniu nasze wnioski dotyczace efektywnosci tych mechanizmow i
procedur kontroli ujawniania informacji wedtug stanu na koniec okresu ujgtego w niniejszym raporcie na
podstawie tej oceny; oraz

d) ujawniliSmy w niniejszym sprawozdaniu wszelkie zmiany w zasadach kontroli wewngtrzne;j
sprawozdawczo$ci finansowej podmiotu rejestrujacego majace miejsce w trakcie ostatniego kwartatu
podatkowego podmiotu rejestrujacego (czwarty kwartat podatkowy podmiotu rejestrujacego w przypadku
rocznego sprawozdania), ktore miaty istotny wplyw lub moga mie¢ istotny wptyw na kontrolg wewngetrzng
sprawozdawczosci finansowej podmiotu rejestrujacego; oraz

5. Pozostali pracownicy poswiadczajacy podmiotu rejestrujacego i ja ujawniliSmy, na podstawie naszej ostatniej
oceny kontroli wewngtrznej sprawozdawczosci finansowej, bieglym rewidentom podmiotu rejestrujacego oraz
komitetowi audytowemu zarzadu podmiotu rejestrujacego (lub osobom petniacym réwnowazne funkcje):

a) wszystkie istotne braki i istotne stabe punkty projektu lub funkcjonowania kontroli wewngtrznej
sprawozdawczosci finansowej, ktore moga mie¢ istotny wptyw na zdolno$¢ podmiotu rejestrujacego do
rejestrowania, przetwarzania, podsumowywania i wykazywania informacji finansowych; oraz

b) wszelkie istotne lub nieistotne dziatania przestepcze dotyczace kierownictw lub innych pracownikdéw
pelniacych istotng role w zakresie kontroli wewngtrznej sprawozdawczo$ci finansowej podmiotu rejestrujacego.

Data: 8 sierpnia 2007 roku
Podpis: /s/ William V. Carey
William V. Carey

Prezes Zarzadu i Dyrektor Generalny
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Zalacznik 31.2
POSWIADCZENIA

Ja, Chris Biedermann, Vice Prezes Zarzadu i Dyrektor Finansowy Central European Distribution Corporation
niniejszym po$wiadczam, ze:

1. Zapoznalem sig z niniejszym kwartalnym sprawozdaniem Central European Distribution Corporation na
Formularzu 10-Q;

2. Wedlug mojej wiedzy, niniejsze sprawozdanie nie zawiera zadnych nieprawdziwych stwierdzen dotyczacych
istotnych faktow ani pominig¢ istotnych faktow niezbednych, by o§wiadczenia wydane w §wietle okolicznosci,
w ktorych zostaty wydane, nie wprowadzaty w btad w zwiazku z okresem ujetym w niniejszym sprawozdaniu.

3. Wedlug mojej wiedzy sprawozdanie finansowe oraz pozostale informacje finansowe zawarte w niniejszym
sprawozdaniu wiernie oddaja, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje finansowa, wyniki operacyjne oraz
przeptywy srodkow pienigznych podmiotu rejestrujacego na dzien oraz za okresy przedstawione w niniejszym
sprawozdaniu.

4. Pozostate osoby poswiadczajace podmiotu rejestrujacego i ja jesteSmy odpowiedzialni za wdrozenie i
utrzymywanie mechanizméw i procedur kontroli ujawniania informacji (w rozumieniu Zasad 13a-15(e) oraz
15d-15(e) Ustawy o gietdzie papierow wartosciowych) oraz kontroli wewngtrznej sprawozdawczosci finansowe;j
(W rozumieniu Zasad 13a-15(f) oraz 15d-15(f) Ustawy o gieldzie papierow wartosciowych) podmiotu
rejestrujacego oraz:

a) opracowaliSmy mechanizmy i procedury kontroli ujawniania informacji lub zapewnilismy, aby te
mechanizmy i procedury kontroli ujawniania informacji zostaty opracowane pod naszym nadzorem, w celu
zapewnienia, ze istotne informacje dotyczace podmiotu rejestrujacego, w tym réwniez jego spotek zaleznych, nie
zostaty nam przekazane przez innych pracownikdéw tych podmiotéw, w szczegolnosci w trakcie sporzadzania
niniejszego sprawozdania;

b) opracowaliSmy system kontroli wewngtrznej sprawozdawczosci finansowej lub zapewnili§my opracowanie
tego systemu kontroli wewngtrznej sprawozdawczos$ci finansowej pod naszym nadzorem w celu zapewnienia
rozsadnej pewnosci co do wiarygodnosci raportéw finansowych oraz zapewnienia sporzadzania sprawozdan
finansowych dla potrzeb zewngtrznych zgodnie z powszechnie przyjetymi zasadami rachunkowosci;

c) ocenilismy efektywno$¢ mechanizméw i procedur kontroli ujawniania informacji podmiotu rejestrujacego i
przedstawiliSmy w niniejszym sprawozdaniu nasze wnioski dotyczace efektywnosci tych mechanizmow i
procedur kontroli ujawniania informacji wedtug stanu na koniec okresu ujgtego w niniejszym raporcie na
podstawie tej oceny; oraz

d) ujawniliSmy w niniejszym sprawozdaniu wszelkie zmiany w zasadach kontroli wewngtrzne;j
sprawozdawczo$ci finansowej podmiotu rejestrujacego majace miejsce w trakcie ostatniego kwartatu
podatkowego podmiotu rejestrujacego (czwarty kwartat podatkowy podmiotu rejestrujacego w przypadku
rocznego sprawozdania), ktore miaty istotny wplyw lub moga mie¢ istotny wptyw na kontrolg wewngetrzng
sprawozdawczosci finansowej podmiotu rejestrujacego; oraz

5. Pozostali pracownicy poswiadczajacy podmiotu rejestrujacego i ja ujawniliSmy, na podstawie naszej ostatniej
oceny kontroli wewngtrznej sprawozdawczosci finansowej, bieglym rewidentom podmiotu rejestrujacego oraz
komitetowi audytowemu zarzadu podmiotu rejestrujacego (lub osobom petniacym réwnowazne funkcje):

a) wszystkie istotne braki i istotne stabe punkty projektu lub funkcjonowania kontroli wewngtrznej
sprawozdawczosci finansowej, ktore moga mie¢ istotny wptyw na zdolno$¢ podmiotu rejestrujacego do
rejestrowania, przetwarzania, podsumowywania i wykazywania informacji finansowych; oraz

b) wszelkie istotne lub nieistotne dziatania przestepcze dotyczace kierownictw lub innych pracownikdéw
pelniacych istotng role w zakresie kontroli wewngtrznej sprawozdawczo$ci finansowej podmiotu rejestrujacego.

Data: 8 sierpnia 2007 roku
Podpis: /s/ Chris Biedermann
Chris Biedermann

Wiceprezes Zarzadu i Dyrektor Finansowy
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Zalacznik 32.1

Pisemne Oswiadczenie Dyrektora Generalnego
zgodnie z Artykutem 906 Ustawy Sarbanes-Oxley z 2002 roku

Ja nizej podpisany Dyrektor Generalny Central European Distribution Corporation ("Spoétka™) niniejszym
poswiadczam, ze wedlug mojej wiedzy w dniu zlozenia niniejszego oswiadczenia:

(a) Formularz 10-Q Spoélki za kwartal zakonczony 30 czerwca 2007 roku ztozony w dniu niniejszego
o$wiadczenia w Komisji Papierow Wartosciowych i Gield ("Sprawozdanie") w petni spetnia wymogi Artykutu
13(a) lub 15(d) Ustawy o gieldzie papieréw wartosciowych z 1934 roku; oraz

(b) informacje zawarte w Sprawozdaniu wiernie oddaja, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje
finansowa i wyniki operacyjne Spoiki.

/s/ William V. Carey
William V. Carey

Prezes Zarzadu i Dyrektor Generalny

8 sierpnia 2007 roku
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Zalacznik 32.2

Pisemne O$wiadczenie Dyrektora Finansowego
zgodnie z Artykutem 906 Ustawy Sarbanes-Oxley z 2002 roku

Ja nizej podpisany Dyrektor Finansowy Central European Distribution Corporation ("Spétka'") niniejszym
poswiadczam, ze wedlug mojej wiedzy w dniu zlozenia niniejszego oswiadczenia:

(a) Formularz 10-Q Spoélki za kwartal zakonczony 30 czerwca 2007 roku ztozony w dniu niniejszego
o$wiadczenia w Komisji Papierow Wartosciowych i Gield ("Sprawozdanie") w petni spetnia wymogi Artykutu
13(a) lub 15(d) Ustawy o gieldzie papieréw wartosciowych z 1934 roku; oraz

(b) informacje zawarte w Sprawozdaniu wiernie oddaja, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje
finansowa i wyniki operacyjne Spoiki.

/s/ Chris Biedermann

Chris Biedermann
Wiceprezes Zarzadu i Dyrektor Finansowy

8 sierpnia 2007 roku
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