ASTARTA HOLDING N.V.

Spis tresci/Contents

o SPRAWOZDANIE ZARZADU
ZA SZESC MIESIECY ZAKONCZONYCH 30 CZERWCA 2008 r.

SRODROCZNE SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE
FINANSOWE WEDLUG STANU NA I ZA SZESC MIESIECY
KONCZACYCH SIE 31 CZERWCA 2008 ROKU

SEMI-ANNUAL REPORT OF THE BOARD OF DIRECTORS
FOR THE SIX MONTHS ENDED JUNE 30, 2008

INTERIM CONDENSED CONSOLIDATED FINANCIAL STATEMENTS
AS AT AND FOR THE SIX MONTHS ENDED 30 JUNE 2008



ASTARTA HOLDING N.V.

o SPRAWOZDANIE ZARZADU
ZA SZESC MIESIECY ZAKONCZONYCH 30 CZERWCA 2008 r.



Spis tresci

1  Podsumowanie OKresu SprawoZdawCZeZO ........eoueereersueessnecsannssnesssesssnsessesssncsssasssssssassssaesss 3
1.1 Rynki Grupy i sprzedaz produktow podstawowych ......cceiccevercccnrcssercssercssnnscssnnces 3
1.1.1 Sprzedaz cukru 4
1.1.2 N) WA E VA A 111 /R 6
1.1.3 Sprzedaz produktéw pochodzacych z hodowli ..............ccueueeee. 8
1.2 DzialalnoS$C produkCyjna.... . cceeccnserccssencsssnncsssencssssssssnssssssssssssssssssssssssssssssssssssssnss 10
1.3 WYRNIKI fINANSOWE cuccenrennieiiininennnensnennnensnnssnesssnssssesssnssssesssnsssssssssssssssssssssssssassssasssses 14
1.3.1 Wyniki finansowe: Wybrane dane finanSowe.........cccecveeeeeeicisnnccssnnccssnrscsnsesens 14
1.3.2 Wyniki finansowe: Rachunek zySkOw i Strat .........coeevecsnsecseccsecsenseecsensnnen 15
1.3.3 WyniKi finansowe: BIlans ........coeiciiiiniviinnnencnsnicsssencssnicsssnsssssssssssssssssssssassses 16
1.3.4 Podstawa sporzadzenia skréoconego skonsolidowanego Srédrocznego
SPrawozdania fiNANSOWEEZO .....cccveerrveresssercsssercssniossssissssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssasssssassses 17
1.3.5 WSKazniKi fINAnSOWE......uccueiiieiiiiiiininniinsnicniisnnicsnissnicsssssssessssssssesssssssssssssssses 18
2 Istotne zdarzenia w oKkresie SPrawoZdawWCZYM ......cccceecrverecssnrcsssanesssassssnsesssssssssssssssssssns 19
2.1 Optymalizacja portfela KredytowWego .......cceeeeeveenrnensencsnensennsnensnncsaesssncsssessanecsnees 19
P 4 ¥ /) 110 T OO 19
2.3 Zmiany struktury wlasnosciowej ASTARTA HOLDING N.V. 20
2.4  Walne zgromadzenie akcjonariuszy ASTARTA Holding N.V........eeivveeisuennnes 20
3  Istotne zdarzenia po zakonczeniu okresu SPrawoZdawcezZego ..........ceveescureseecsnrcsaeesnnen 20
4  Struktura wlasnosciowa ASTARTA HOLDING N.V....iiinecssennsenseccssncsesssnncsne 21
ST /) o /L BTN 21
6 Uwaga dotyczaca stwierdzen odnoszacych si¢ do przyszloSci .........cueeceecvecseecsnernnnene 22
7 OSWIAACZENia ZAarZadU .......uecceeeneecseecseesensuecsenssenssecssissesssesssessesssessssssasssessssssassssesssssasssassae 23



1 Podsumowanie okresu sprawozdawczego

W pierwszej potowie 2008 r. ASTARTA konsekwentnie realizowata swoja strategi¢ rozwoju.
W wyniku aktywnej polityki przeje¢ Grupa istotnie powigkszyla swoje zasoby gruntowe
zabezpieczajac ten strategiczny sktadnik aktywoéw wymagany do rozwoju dzialalnosci rolnicze;j.
Poza rozwojem dziatalnosci rolniczej ASTARTA podejmuje takze dziatania konsolidacyjne,
checac zrealizowac swoj cel — uzyskaé pozycje glownego podmiotu konsolidujacego branzg.

Na dzien 30 czerwca 2008 r. Spotka kontrolowata 56 spotek rolniczych (prawie podwojny
wzrost rok do roku) ijedna stowarzyszona spotke rolnicza, pi¢¢ cukrowni, jeden zaktad
przetworczy i jeden zaktad mieszania pasz. Po przejgciu i utworzeniu nowych spotek rolniczych
grunty rolne dzierzawione przez ASTARTA osiagngly powierzchni¢ ponad 155 tys. hektarow,
przy czym wszystkie wykorzystywane sa dla celow dziatalnosci Grupy.

Dazac do osiagnigcia wiodacej pozycji na rynkach docelowych Grupa osiagneta wysoki wzrost
przychodéw 1wysokie marze, co bylo wynikiem skutecznej dziatalno$ci produkcyjnej
1 marketingowej, a takze korzystnej sytuacji rynkowej. Dywersyfikacja klientow i pojawiajace
si¢ ponownie mozliwosci eksportowe zwigzane mig¢dzy innymi z przystapieniem Ukrainy do
WTO w maju 2008 r. spowodowaly wzrost sprzedazy.

W przysztosci przewiduje si¢ dalsza koncentracj¢ na zrdznicowanej produkcji rolnej. Dnia
25 czerwca 2008 r. ASTARTA opublikowata sw6j Model Rozwoju na lata 2008-2012. Biorac
pod uwage znaczenie gruntow rolnych jako strategicznego skladnika aktywow produkcyjnych,
Zarzad podjat decyzje o dalszym zwigkszeniu powierzchni gruntow rolnych wykorzystywanych
w dziatalnosci operacyjnej do 250 tys. ha 1 o zwigkszeniu zbioréw brutto upraw podstawowych
o okoto 50% do 2012 r. Planuje si¢ rowniez dalsze wykorzystanie efektu synergicznego
zwiazanego z komplementarna dzialalnoscia rolna przez rozw6j upraw i produkcji cukru, a takze
hodowli bydta.

1.1 Rynki Grupy i sprzedaz produktow podstawowych

Podstawowe produkty Grupy obejmuja cukier, zboza irosliny oleiste, produktu pochodzace
zhodowli bydta (mleko imigso), atakze produkty pochodne cukru (melasg, wystodki
buraczane) iburaki cukrowe. Catkowite przychody Grupy za sze$¢ miesigcy zakonczonych
30 czerwca 2008 r. wyniosty 42.620 tys. EUR ibyly o okoto 43% wyzsze niz w pierwszej
potowie 2007 r. W wyniku agresywnego zwigkszania sprzedazy plonow (wzrost o 93%
w réwnowartosci w euro rok do roku) udzial przychodow ze sprzedazy zboza wzrost do 16%
catosci. Zwigkszenie sprzedazy cukru (32% w réwnowartosci w euro) zapewnilo udzial na
poziomie 60% w tacznych przychodach. Sprzedaz migsa imleka stanowita 11% tacznych
przychodow, przy wzroscie o 38% rok do roku.



Rysunek 1. Struktura przychodéw Grupy w pierwszej polowie 2007 r. i 2008 r.
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1.1.1 Sprzedaz cukru

Biorac pod uwage wolumen sprzedaz cukru wzrosta z 51,5 tys. ton w pierwszej potowie 2007 r.
do 77,1 tys. ton w pierwszej potowie 2008 r., czyli o okoto 50%. Przychody ze sprzedazy cukru
wyniosty 25.718 tys. EUR w pordwnaniu z 19.464 tys. EUR w pierwszej potowie 2007 r.

W tabeli ponizej przedstawiono sprzedaz w poszczegdlnych kwartatach 2007 r. 1 w pierwszej
potowie 2008 r.

Tabela 1. Sprzedaz cukru w 2007 r. i w pierwszej polowie 2008 r., tony

2008 2007
I kwartat 36.163 25.327
IT kwartat 40.981 26.202
IIT kwartat - 29.821
IV kwartat - 59.840
Razem - 141.190

Rysunek ponizej przedstawia struktur¢ sprzedazy cukru wedlug klientow pod wzgledem
wolumenu w pierwszej potowie 2008 r.

Rysunek 2. Struktura sprzedazy cukru wedlug klientow w pierwszej polowie 2008 r.
wedlug wolumenu
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W pierwszej polowie 2008 r. Grupa w dalszym ciagu koncentrowala si¢ na sektorze B2B.
W wyniku rosnacego popytu na napoje chtodzace na Ukrainie dwoch producentéw napojow,
Coca-Cola 1 Slavutych (BBH, Grupa Carlsberg), zwigkszyto swoje zamowienia na cukier
1w efekcie udzial producentow napojow wzrost o okolo 50% w pordéwnaniu ztym samym
okresem w 2007 r.

Generalnie w opinii ekspertow branzowych ukrainscy producenci napojéw w maju zwigkszyli
produkcje o0 2,2 razy w poréwnaniu z kwietniem, tym samym kreujac na Ukrainie dodatkowy
popyt na cukier. Byl to sezonowy wzrost popytu na cukier ze strony producentdéw napojow,
z ktorego Grupa mogta skorzysta¢ dzigki ekspansji tego segmentu. Do wiodacej czworki w tym
sektorze naleza glowni klienci ASTARTA, w tym Coca-Cola, Obolon i Slavutych (BBH, Grupa
Carlsberg), ktorzy zapewnili wzrost sprzedazy cukru realizowanej przez Grupg.

Sprzedaz na rzecz trzech tradycyjnie najwigkszych producentéw stodyczy (AVK, Poltavakoditer
i Kraft Foods Ukraina) byta stabilna, bez istotnego wzrostu wolumenu. W efekcie ich taczny
udziat w tacznej sprzedazy cukru spadt z 43% w pierwszej potowie 2007 r. do 31% w pierwszej
potowie 2008 r. Przyczyna tego spadku jest to, ze popyt na cukier ze strony ukrainskich
producentéw stodyczy rosnie powoli, podczas gdy inne branze uzywajace cukru rozwijaja si¢
szybciej. Poza tym koniec wiosny jest zwykle sezonem nizszego popytu na cukier ze strony
producentéw stodyczy, co wiaze si¢ z sezonowymi wahaniami popytu na ich wyroby. Dzigki
klientom z réznych sektorow (napojow i stodyczy) Grupa moze zrownowazy¢ sprzedaz cukru
1 prowadzi¢ jego redystrybucj¢ wsrod klientow zgodnie z ich potrzebami.

Kierownictwo jest przekonane, ze struktura sprzedazy cukru wedlug klientéw jest bardziej
zrbwnowazona i Grupa nie zalezy istotnie od jednego klienta lub sektora, ale podejmuje si¢
wszelkie dziatania majace na celu dalsza dywersyfikacj¢ tancucha sprzedazy i wspieranie naszej
reputacji jako producenta i dostawcy najwyzszej jakosci cukru.

Poniewaz ASTARTA realizowala swoja strategi¢ rynkowa i wciaz koncentrowala si¢ na duzych
klientach przemystowych, udziat spotek handlowych zmniejszyt si¢ do umiarkowanego poziomu
20%. W efekcie zdecydowanej koncentracji na sprzedazy B2B, ASTARTA mogla
z powodzeniem konkurowac jakoscia cukru i ustugami dodatkowymi, a nie cena. Podczas gdy
srednie ceny rynkowe cukru wzrosty o okoto 20% rok do roku, ASTARTA utrzymata swoja
marz¢ na poziomie okoto 30% w stosunku do $redniej ceny rynkowe;.

Rysunek 3 przedstawia $rednie ceny cukru na rynku ukrainskim, ceny sprzedazy cukru przez
ASTARTA, atakze indeks ISCO-I dla cukru dla Rosji w2007 r. ido czerwca 2008 r., jak
rowniez minimalna zalecana cen¢ w UE.



Rysunek 3. Dynamika cen cukru na Ukrainie, w Federacji Rosyjskiej, UE oraz
w ASTARTA od stycznia 2007 r. do czerwca 2008 r., USD za tong, cena bez VAT
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W pierwszej potowie 2008 r. ukrainski rynek cukru podlegat umiarkowanym zmianom. Poniewaz
rynek wciaz podlega korekcie po nadwyzce podazy w latach 2006/2007, ceny cukru wciaz
zmieniaty si¢ w stosunku do najwyzszych poziomdéw odnotowanych na poczatku jesieni 2006 r.
W sezonie produkcyjnym 2007/2008 Ukraina istotnie ograniczyta produkcje cukru w poréwnaniu
z rekordowym sezonem 2006/2007. Przewiduje sig, ze trend ten bgdzie trwal, co wiaze si¢
z wystapieniem deficytu. W ciagu zaledwie sze$ciu miesigcy ceny cukru zwigkszyty si¢ o 20%,
przy wciaz obserwowanych presjach wzrostowych wynikajacych z przewidywanej ograniczonej
podazy w sezonie produkcyjnym 2008/2009. Wigcej informacji o sytuacji w zakresie produkcji
cukru zawiera pkt. 1.3 ,, Dziatalnos¢ produkcyjna”.

1.1.2 Sprzedaz zbo6z

W pierwszej polowie 2008 r. przychody ze sprzedazy zbdz prawie podwoily si¢ rok do roku,
osiagajac poziom 6.728 tys. EUR, mimo ograniczenia sprzedazy ze wzgledu na niska dostepnosé
zboza na sprzedaz. W potowie okresu sprawozdawczego, po przystapieniu Ukrainy do WTO,
rzad ukrainski znidst ograniczenia eksportu zboza. W zwiazku ztym Grupa skorzystata
z ponownie pojawiajacych si¢ mozliwosci eksportu, zwigkszajac swoja sprzedaz eksportowa na
rzecz RosAgroStil. Sprzedaz eksportowa stanowita 30% tacznych przychodow Grupy ze
sprzedazy zboza. Tak jak w poprzednich latach polityka Grupy w zakresie sprzedazy zboza byta
ukierunkowana — w kontekscie dostaw eksportowych — na gtowne spotki handlowe i1 na rynku
ukrainskim — na duze spotki przetwoércze 1 konsumpceyjne, takie jak Kernel Trade.



Rysunek 4. Struktura sprzedazy zbdéz wedlug klientow w pierwszej polowie 2008 r.,
warto$¢
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Pierwsza polowa roku kalendarzowego to na Ukrainie okres, gdy sprzedaje si¢ zapasy zboz
1roslin oleistych pozostate zzeszlego roku, a zblizajace si¢ zniwa zmuszaja rolnikow do
opréznienia magazynow i przygotowania miejsca na nowe zbiory. Jesli zgodnie z prognozami
zbiory maja by¢ korzystne, tak jak byto w przypadku 2008 r., ceny spadaja. Z drugiej strony, do
momentu zakonczenia zbioréw, podaz jest ograniczona. Przy powolnym wzroscie cen
w pierwszych trzech miesiacach 2008 r., na koniec okresu sprawozdawczego obserwowano
poczatek umiarkowanej obnizki, ale ceny wciaz byly wyzsze niz rok temu.

Poza tym zniesienie ograniczen eksportowych stanowito dla duzych migdzynarodowych
przedsigbiorcow handlowych sygnal do bardziej agresywnych zakupéw zboz na Ukrainie
1 odsprzedawania ich na kwitnacych mig¢dzynarodowych rynkach zywnosci, tym samym
przyczyniajac si¢ do zblizenia cen krajowych na Ukrainie do pozioméw migdzynarodowych.
Mimo korekty w zwiazku z nadchodzacymi zniwami, pod koniec okresu sprawozdawczego
srednie ceny zboza byty o 15-28% w stosunku do poprzedniego roku. Ceny roslin oleistych byly
stabilne 1 pozostawaty o 85-128% wyzsze w porownaniu z czerwcem 2007 r.

Rysunek 5. Ceny zb6z na Ukrainie w 2007 r. i w pierwszej polowie 2008 r., USD za tong,
cena bez VAT

250 4

AT

150 - 7 4

100 -

50 -

Jan- Feb- Mar- Apr- May- Jun- Jul- Aug- Sep- Oct- Nov- Dec- Jan- Feb- Mar- Apr- May- Jun-
07 07 07 07 07 07 07 07 07 07 O7 O7 08 08 08 08 08 08

——Pszenica Kukurydza Jeczmien

Zrédlo: Agencja Analityczna APK-Inform (www.apk-inform.com)




Rysunek 6. Ceny roslin oleistych na Ukrainie w 2007 r. i w pierwszej polowie 2008 r., USD
za tong, cena bez VAT
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Generalnie na Ukrainie w pierwszej potowie 2008 r. aktywnie eksportowano kukurydze
1 jeczmien. Kukurydze eksportowano gldwnie do Europy, a najaktywniejszymi nabywcami byty
kraje sasiadujace, Grecja, Rosja 1 Turcja (ponad 200 tys. ton kazdy). Jeczmien eksportowano
gtéwnie do krajow azjatyckich, przy czym ponad potowa calego eksportu ukrainskiego
skierowana byla do Arabii Saudyjskiej (520 tys. ton ztacznie 1033 tys. ton). Ceny pszenicy
wspierato odnowienie popytu z Egiptu i Tunezji i1 Ukraina wygrala przetargi na dostawy
pszenicy do tych krajow.

1.1.3 Sprzedaz produktéow pochodzacych z hodowli

Wazrost przychodéw Grupy zhodowli bydla w pierwszej potowie 2008 r. byt zwiazany
z korzystna sytuacja cenowa na rynku ukrainskim i zwigkszona produkcja spétek rolniczych
kontrolowanych przez ASTARTA. Sprzedaz produktow pochodzacych zhodowli bydta
realizowana przez Grupg wzrosta o 38% rok do roku z 3.474 tys. EUR do 4.790 tys. EUR
i stanowita 11% lacznych przychodéw. Mleko byto sprzedawane przede wszystkim znajdujacym
sie wpoblizu spétkom przetwérczym w ramach kontraktéw rocznych. Zaden ztych
przetwércow indywidualnie nie ma istotnego znaczenia i tym samym Grupa nie jest uzalezniona
od zadnego z nabywcow mleka.

Ceny produktow mlecznych na Ukrainie podlegaja sezonowym wahaniom. Zazwyczaj spadaja
latem, kiedy zwigksza si¢ produkcja i zaczynaja rosna¢ na jesieni, osiagajac najwyzszy poziom
zima. Dalsza redukcja stad bydta na Ukrainie, a takze zwigkszony popyt na wysokiej jakosSci
mleko dla celow przetwarzania zwigkszyto jednak ceny mleka do najwyzszego poziomu
w styczniu, po czym wiosng i na poczatku lata odnotowano ich powolny spadek. W zwiazku
ztym ceny mleka byly $rednio 043% wyzsze niz rok wczesniej. Na koniec okresu
sprawozdawczego ceny mleka bylty o032% wyzsze rok do roku. Produkcja mleka wedlug
wszystkich rodzajow producentéw pozostawata jednoczes$nie nizsza niz w 2007 r.

Na sytuacje cenowa wplyngty réwniez nowe normy jakoSciowe wprowadzone przez
przetworcéw mleka. Normy te maja zapewni¢ zgodno$¢ ukrainskich produktéw mlecznych
z wytwarzanymi w UE i zapewni¢ ich wigksza konkurencyjnos¢ na nowych rynkach. Zgodnie
znowymi normami mleko z gospodarstw przydomowych nie moze by¢ przyjmowane do
przetwarzania (chyba ze posiada certyfikat). Poniewaz gospodarstwa przydomowe wytarzaja do
80% mleka na Ukrainie izapewniaja do 70% mleka dla celow przetwarzania, producenci
produktow mlecznych prawdopodobnie bgda borykac si¢ z powaznymi brakami surowca. Te



braki moga uzupeti¢ tylko duze gospodarstwa mleczarskie wytwarzajace mleko o okre$lonej
jakos$ci 1 w okreslonych ilosciach. Ta sytuacja powoduje dobre perspektywy dla hodowli bydta
w ramach ASTARTA.

Rysunek 7 przedstawia $rednie ceny mleka na rynku ukrainskim i produkcje w 2007 r. ido
czerwca 2008 r. wraz z lacznym trendem wzrostowym cen.

Rysunek 7. Produkcja i Srednie ceny mleka na Ukrainie
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1.2 Dzialalnosé produkcyjna

W styczniu 2008 r. Zarzad opublikowatl prognozy finansowe. Nastgpnie Ww czerwcu
przedstawiono model rozwoju. Aby zapewni¢ dalszy rozwdj, kierownictwo Grupy podjeto
decyzje o przys$pieszeniu wzrostu produkeji rolne, zwigkszeniu areatu kontrolowanych gruntéw
rolnych i poprawie efektywnosci produkceji rolnej i produkeji cukru.

Podejmujac istotne dziatania konsolidacyjne irealizujac ukierunkowana polityke wzrost
organicznego, na koniec pierwszej polowy 2008 r. spotki rolnicze Grupy dzierzawity ponad
155 tys. ha gruntéw rolnych. Poza tym ASTARTA skupita niezbgdne zasoby 1 doswiadczenie,
aby zapewni¢ uprawe wszystkich gruntow rolnych bezposrednio po nabyciu praw do dzierzawy,
tym samym generujac dodatnie przeptywy pieni¢zne i zapewniajac lepszy zdyskontowany okres
zwrotu (DPBP) z dokonanych inwestycji, co ma niemniejsze znaczenie.

Aby utatwi¢ rozwoj dzialalno$ci rolniczej, Grupa nabyla nowoczesne maszyny rolnicze od
réoznych producentow z UE i Stanéw Zjednoczonych. Ciagly rozwo6j i modernizacja parku
maszyn rolniczych przyczyni si¢ do skutecznego wdrozenia strategii rozwoju ASTARTA.
W szczeg6lnosci  zakupione maszyny zostana wykorzystane do dalszego wdrazania
amerykanskich technologii rolniczych, ktére sa zpowodzeniem stosowane przez spotki
ASTARTA juz od wielu lat.

Na poczatku czerwca ASTARTA zakonczyta kampanig siewna buraka cukrowego, jgczmienia,
soi, kukurydzy, stonecznika i innych plonéw. Obsiano (lub przygotowano do jesiennej kampanii
siewnej) okolo 145 tysigcy hektarow, czyli o okoto 50% wigcej niz w 2007 r. Struktura gruntow
rolnych przeznaczonych pod uprawe¢ plondéw w 2008 r. odzwierciedla strategic ASTARTA
majaca na celu rozszerzenie rentownej dziatalnosci rolnej, a takze zabezpieczenie wewngtrznych
dostaw buraka cukrowego dla cukrowni w ramach Grupy.

Rysunek 8. Struktura powierzchni siewéw w 2008 r. (%)
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Jednoczesnie kampani¢ siewna dla buraka cukrowego na Ukrainie zakonczono w czerwcu,
odnotowujac 40% spadek powierzchni upraw w porownaniu z ubieglym rokiem. Biorac pod
uwage spodziewane niedobory buraka cukrowego, w tym roku wyraznie obserwowano trend
zamykania zakladow. Liczba dziatajacych zakladow produkcyjnych w sezonie 2007/08
zmniejszyla si¢ do 109 z 119 w sezonie 2006/07. Przewiduje sig, ze w sezonie 2008/2009 r.
kampani¢ produkcyjna cukru rozpocznie zaledwie 65-70 cukrowni. Zaklady zamykajace
produkcje naleza zarowno do mniejszych producentow cukru, jak 1 do wigkszych spotek, ktore
nie prowadza zintegrowanej produkcji rolnej inie korzystaja zuprawianych wewngtrznie
burakow cukrowych lub maja ich za mato.
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Rysunek 9. Powierzchnie upraw buraka cukrowego na Ukrainie w latach 2004-2008
i udzial ASTARTA, tys. ha
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I t gczna powierzchnia upraw buraka cukrowego na Ukrainie, |.s. —+=Udziat ASTARTA, r.s.

Zrédlo: Krajowa Komisja Statystyczna Ukrainy (www.ukrstat.gov.ua), szacunki kierownictwa

W przeciwienstwie do dominujacego trendu w kierunku ograniczania powierzchni upraw buraka
cukrowego na Ukrainie, w 2008 r. ASTARTA zwigkszyla obszar przeznaczony pod uprawe
buraka cukrowego o 30% do 30 tys. hektarow, poniewaz pionowa integracja dzialalno$ci
zapewnia powazng przewage konkurencyjna Grupie.

Takie zwigkszenie wraz ze wzrostem plondw buraka cukrowego zapewnia cukrowniom
nalezacym do Grupy wystarczajaca ilo§¢ surowca do prowadzenia wydajnej dziatalno$ci. Na
dzien sporzadzenia sprawozdania, agronomowie Spotki ocenili, ze jako$¢ korzeni burakow jest
tak dobra zarowno na terenie Ukrainy wschodniej, jak i zachodniej, gdzie dzialaja spotki rolnicze
ASTARTA, ze zabezpieczy do 1,4 min ton surowca. Oczekuje sig, ze ta ilo$¢ stanowi¢ bedzie
okoto 80% burakéw wykorzystanych w nadchodzacym sezonie produkcyjnym 2008/2009, tym
samym obnizajac koszt cukru wytwarzanego przez Grupg.

We wrzesniu ASTARTA rozpoczeta nowa kampanig produkcyjna cukru. Aby zapewnié jej
wigksza efektywnos$¢, w pierwsze] potowie 2008 r. Grupa kontynuowata modernizacj¢ swoich
cukrowni, co powinno zapewnic¢ istotne oszczgdnos$ci energii, zwigkszenie wydajnosci i redukcje
kosztéw, co znacznie poprawi wyniki operacyjne zakltadow. W ramach programu
modernizacyjnego ASTARTA zainstalowala nowe krajarki burakéw w cukrowni Kobelaksky,
nowe filtry wody do splawiakow w cukrowni Yareskivsky, atakze wirowke w cukrowni
Globynsky.
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Rysunek 10. Produkcja buraka cukrowego i cukru w ASTARTA, tys. ton

1800 — 1750

1600 + >80%

1400 +

1200 +

1000 -+

800 +

2004 2005 2006 2007 2008F

I Przetworzony burak cukrowy 3 Produkcja cukru —#— Udziat buraka cukrowego z produkcji wtasnej

Do konca sierpnia 2008 r. spotki rolnicze ASTARTA zebraly ponad 262 tys. ton zboz
wczesnych w porownaniu z tacznie 201 tys. ton zboz iro$lin oleistych zebranych w 2007 r.
Sredni plon pszenicy ozimej wyniost okoto 5,2 tony z hektara (wzrost o 51% rok do roku),
4,0 ton z hektara dla jgczmienia ozimego (wzrost 0 39% rok do roku) 13,9 tony z hektara dla
jeczmienia jarego (wzrost o 68% rok do roku).

Spoiki rolnicze przejgte przez ASTARTA w 2008 r. osiagnely $redni plon pszenicy ozimej na
poziomie okoto 4,1 tony z hektara 13,2 tony z hektara dla jeczmienia jarego. W przypadku
spotek rolniczych kontrolowanych przez ASTARTA przez ponad dwa lata, §redni plon dla
pszenicy ozimej osiagnal 5,4 tony zhektara 14,1 tony zhektara dla jeczmienia jarego.
Najwyzszy poziom plonéw pszenicy — 6,7 tony z hektara — osiagneta spdtka rolnicza ,,Zolota
Gora” w obwodzie Poltava. Jesli chodzi o jgczmien ozimy, najwyzszy plon — 6,1 tony z hektara
— uzyskata spotka rolnicza ,,Ukraine-Poryk" w obwodzie Vinniytsia. Jednoczesnie na Ukrainie
sredni plon wynosi 3,2-3,5 tony z hektara dla pszenicy ozimej i12,7-2,8 tony dla jeczmienia
jarego.

Rysunek 11. Sredni plon zb6z wczesnych osiagniety przez ASTARTA ina Ukrainie
w 2008 r., tony z hektara
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Kampania zniwna za 2008 r. wciaz trwa; we wrzesniu ASTARTA rozpoczeta zbiory buraka
cukrowego, apozniej jesienia rozpocznie zbiory kukurydzy, slonecznika 1isoi. Zgodnie
z dostgpnymi wyliczeniami spotki rolnicze z Grupy planuja prawie podwoi¢ zesztoroczna
produkcje zb6z 1 roslin oleistych 1 osiagna¢ poziom 400 tys. ton w 2008 r.
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1.3 Wyniki finansowe

W tabeli ponizej przedstawiono wybrane dane finansowe na dzien 30 czerwca i za sze$¢ miesigcy zakonczonych 30 czerwca w tysiacach hrywien
ukrainskich, euro i ztotych polskich.

1.3.1 Wiyniki finansowe: Wybrane dane finansowe

Tabela 2. Wybrane dane finansowe za pierwsza polowa 2008 r.

UAH EUR PLN
WYBRANE DANE FINANSOWE
2008 2007 2008 2007 2008 2007

I Przychody 326 600 200 203 42 620 29 823 150 497 113 401
II. Zysk z dziatalno$ci operacyjnej 130 474 83 035 16 993 12 284 60 005 46 709
III. Zysk brutto 145 360 58291 18 886 8599 66 689 32697
IV. Zysk netto 141 702 57 562 18 415 8 490 65 026 32283
V. Przeptywy pieni¢zne z dziatalno$ci operacyjnej 27740 24 456 3572 3644 12 613 13 856
VI. Przeptywy pienigzne z dzialalnosci inwestycyjnej (134 205) (39 972) 17 510) (5953) (61 830) (22 636)
VII. Przeptywy pienigzne z dziatalno$ci finansowe;j 121 836 943 15912 140 56 188 532
VIII. Razem przeplywy pieni¢zne netto 15371 (14 573) 1974 (2 169) 6970 (8 248)
IX. Suma aktywow 1657 882 883 495 217 351 129 978 729 039 489 471
X. Zobowiazania krotkoterminowe 627763 303 415 82 301 44 637 276 054 168 094
XI. Zobowiazania dtugoterminowe 160 461 113 800 21037 16 742 70 562 63 047
XII. Kapitat akcyjny 1663 1663 250 250 839 941
XIII. Razem kapitatl wlasny 869 658 466 280 114 013 68 599 382422 258 330
XIV. Liczba akcji 25 000 000 25 000 000 25 000 000 25 000 000 25 000 000 25 000 000
XV. Zysk na akcje zwykla 5,24 2,10 0,68 0,31 2,40 1,18




1.3.2 Wiyniki finansowe: Rachunek zyskow i strat

W pierwszej potowie 2008 r. przychody Grupy wzrosty o 43% do 42.620 tys. EUR. Przychody
rosty jednocze$nie ze wzrostem sprzedazy produktow Grupy. Sprzedaz zboz wykazata szybszy
wzrost (93% rok do rokuy) w poréwnaniu z cukrem (32%) 1 produktami zwigzanymi z hodowla
bydta (38%). Przychody z hodowli bydta wykazaly intensywniejszy wzrost na poczatku roku,
podczas gdy pod koniec wiosny ina poczatku lata spadek dynamiki cen w pewnym stopniu
ograniczyt ich wzrost. Sprzedaz zb6z odwrotnie wzrosta wiosna, po zniesieniu ograniczen eksportu.

Ze wzgledu na szybki wzrost cen zbdz iproduktow mlecznych w drugiej polowie 2007 r.
i pierwszej potowie 2008 r. przychody Grupy rosty szybciej niz koszt wilasny sprzedazy (43%
w porownaniu z 19%). W efekcie zysk brutto zwigkszyt si¢ o 133%. Wigcej informacji o sytuacji
cenowej na rynku ukrainskim zawiera pkt. 1.1 ,,Rynki Grupy i sprzedaz produktow podstawowych”.

Najwickszy udziat w tacznych kosztach produktow Grupy maja koszty cukru i produktow
pochodnych cukru, ktore stanowia 76% (przy sprzedazy cukru iproduktow pochodnych cukru
stanowiacej 67% lacznej sprzedazy). Udzial kosztéw hodowli bydta wynosi 12% (sprzedazy —
11%), a zb6z — 11% (sprzedazy — 16%). Udziat kosztow produkcji cukru jest tradycyjnie wysoki,
poniewaz w obecnej sytuacji cenowej cukier jest produktem mniej efektywnym pod wzgledem
kosztow niz produkty rolne. Sytuacja ta moze jednak ulec zmianie w miarg rosnacego deficytu
cukru zburaka cukrowego na Ukrainie ipotencjatlu wzrostu ceny migdzynarodowej
nieprzetworzonego cukru trzcinowego. Marze zysku brutto wedtug sektorow w pierwszej potowie
2008 r. byly raczej zréwnowazone w calej dziatalno$ci i wyniosty okolo 25% dla cukru ijego
potproduktow, a takze produkcji zb6z, oraz 26% dla produkcji hodowlane;.

Rysunek 12. Struktura kosztu sprzedazy w pierwszej polowie 2008 r.

Pozostata
Hodowla bydta sprzedaz
12% 1%

Zboza

Cukier
i produkty
pochodne
76%

Aktywne przejecia nowych spodlek rolniczych spowodowaly wzrost ogdlnych kosztéw
administracyjnych o 52%, co zréwnowazyt wzrost sprzedazy, gdy nowo nabyte spotki zaczety juz
w 2008 r. generowa¢ dodatnie przeptywy pienigzne z dziatalno$ci operacyjnej w ramach Grupy
ASTARTA.

Zwigkszenie sprzedazy spowodowalo takze wzrost kosztéw sprzedazy idystrybucji o 78%
w zwiazku z migdzy innymi wyzszymi taryfami transportowymi ustalonymi przez krajowego
monopolistg Ukrzaliznytsia (kolej ukrainska).

Zysk brutto zwigkszyt si¢ ponad dwukrotnie do 18.886 tys. EUR w poréwnaniu z 8.599 tys. EUR,

podczas gdy zysk netto wzrost o 117% do 18.415 tys. EUR w porownaniu z 8.490 tys. EUR rok do
roku, co wynikalo migdzy innymi zredukcji kosztow finansowych Grupy zwiazanej
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z ukierunkowana polityka dywersyfikacji portfela kredytéw i zysku z przeje¢ spotek zaleznych
(ujemna warto$¢ firmy) zwiazanego z przejgciami spotek rolniczych o zanizonej wartosci.

W efekcie Grupa w peini skorzystata z korzystnej sytuacji rynkowej wykazujac wyzsza marze
brutto inetto. Marza brutto wynosita 25% w poréwnaniu z 15% w pierwszej potowie 2007 r.,
a marza netto wzrosta z 28% do 43%. Wigkszy wzrost marzy zysku netto w porOwnaniu z marza
brutto wynika migdzy innymi zsezonowego charakteru dziatalnosci Grupy, a dokladnie
z aktualizacji wyceny biezacych aktywow biologicznych (plonéw w polu), ktora jest w petni
zgodna z wymaganiami MSSF (wigcej informacji o aktualizacji wyceny aktywow biologicznych
zawiera skonsolidowane sprawozdanie finansowe na dzien 30 czerwca 2008 r. 1 za sze$¢ miesigcy
zakonczonych 30 czerwca 2008 r.).

1.3.3 Wiyniki finansowe: Bilans

Zwrot z kapitatu wlasnego (ROE) wzrést do 16,2% z 12,4%, a zwrot z aktywow (ROA) zwigkszyt
si¢ do 8,5% z 6,5% rok do roku, co wykazuje poprawg efektywnosci generowania przez ASTARTA
zysku ze swoich kapitatéw wiasnych i aktywow netto.

Wzrost zadluzenia zwiazany z aktywnymi inwestycjami w grunt, maszyny rolnicze i urzadzenia
spowodowat nieznaczny spadek zadtuzenia netto do kapitatu wiasnego z 0,53 do 0,55. Jednoczesnie
stosunkowo niskie stopy procentowe zapewnione ASTARTA przez najwyzszej jakoS$ci instytucje
finansowe, takie jak EBOR, ABN AMRO i inne, pozwolity Grupie zachowaé¢ wysoka rentownos¢,
jednoczesnie szybko rozwijajac swojq dziatalno$¢, mimo migdzynarodowego kryzysu kredytowego.
Podobnie jak w poprzednich dwoch latach ogélne wyniki finansowe w przeliczeniu na euro rosty
wolniej niz wyniki w hrywnach ukrainskich lub dolarach amerykanskich, co jest zgodne z trendem
aprecjacji euro.

Na dzien 30 czerwca 2008 r. aktywa grupy wzrosty do 217.351 tys. EUR - co stanowi wzrost 0 67%
w poroéwnaniu z tym samym okresem 2007 r. Aktywa biezace i trwate stanowia odpowiednio 55%
145% lacznych aktywow. Struktura aktywow w tym samym okresie 2007 r. przedstawiala sig
nastepujaco: aktywa biezace stanowity — 67%, a aktywa trwate — 33%.

Zmiany struktury aktywéw Grupy spowodowaty nastepujace czynniki:
1.  nabycie nowych spotek rolniczych i maszyn rolniczych;

2. zwigkszenie wartosci aktywow biologicznych ze wzgledu na zwigkszenie powierzchni upraw,
wzrost cen rynkowych produktow rolnych i rosnace plony spotek rolniczych ASTARTA;

3. spadek wartosci aktywow biologicznych (w hodowli bydta) ze wzgledu na sezonowy spadek
cen mleka i rosnace koszty produkcji.

Na dzieh 30czerwca 2008 r. kapitaly wlasne stanowity 52% lacznych pasywéw Grupy
w porownaniu z 53% na dzien 30 czerwca 2007 r. Zwigkszenie udzialu kredytow i pozyczek
krotkoterminowych  w lacznych pasywach wynikato zaktywnej restrukturyzacji portfela
kredytowego prowadzonej przez ostatnie dwa lata. Czg$¢ otrzymanych kredytow podlega splacie
w ciagu mniej niz jednego roku iw zwiazku z tym zostaly one ujgte w kredytach i1 pozyczkach
kréotkoterminowych. Dla celow sfinansowania nowego przejgecia na przelomie wiosny i lata
ASTARTA otrzymata od Banku ABN AMRO kredyt pomostowy podlegajace sptacie w ciagu
trzech miesigcy. Kredyt ten zostal réwniez ujety w kredytach i pozyczkach krotkoterminowych.
Poza tym kredyty ipozyczki krotkoterminowe obejmuja obligacje denominowane w UAH
wyemitowane przez Tsukrovyk Poltavschyny w sierpniu 2005 r. i ASTARTA-Kyiv w czerwcu
2006 r. Termin zapadalnosci tych obligacji przypada w ciagu mniej niz jednego roku. Wigcej
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informacji zawiera skonsolidowane sprawozdanie finansowe na dzien 30 czerwca 2008 r. 1 za sze$¢
miesigcy zakonczonych 30 czerwca 2008 r., Nota 15.

Zarzad pozytywnie ocenit wyniki finansowe dziatalno$ci Grupy w pierwszej potowie 2008 .

1.3.4 Podstawa sporzadzenia skréconego skonsolidowanego Srédrocznego sprawozdania
finansowego

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone zgodnie z Migdzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF) przyjetymi przez Uni¢ Europejska.
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1.3.5 Wskazniki finansowe

W tysiacach euro oraz w procentach

6 miesigcy | 6 miesigcy
Marza do do
30 czerwca | 30 czerwca
2008 r. 2007 r.
Przychody 42.620 29.823
Zysk brutto 10.624 4.558
Marza zysku brutto (%) 24,9% 15,3%
Zysk przed odsetkami,
opodatkowaniem
1 amortyzacja
(EBITDA) 20.884 14.879
Marza EBITDA (%) 49,0% 49,9%
Zysk netto 18.415 8.490
Marza zysku netto (%) 43,2% 28,5%
6 miesigcy | 6 miesigcy
s do do
Wskazniki 30 czerwca | 30 czerwca
2008 r. 2007 r.
Zwrot z kapitatu
wlasnego (ROE) 16,2% 12,4%
Zwrot z aktywow
(ROA) 8,5% 6,5%
Wskaznik ptynnosci
biezacej 1,45 1,95
Wskaznik ptynnosci
szybkiej 1,13 1,36
EPS 0,74 0,34
Warto$¢ rynkowa 274.581 113.455
EV 336.839 150.101
Zadluzenie netto/kapitat
wlasny 0,55 0,53
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2 Istotne zdarzenia w okresie sprawozdawczym

2.1 Optymalizacja portfela kredytowego

Mimo niskiej pltynnosci bankéw ukrainskich spowodowanej globalnym kryzysem finansowym
wplywajacym rynki finansowe, ASTARTA osiaga korzysci zwiazane ze statusem spotki w obrocie
publicznym, przedstawiajace audytowane dane finansowe, prowadzacej stabilng 1 przejrzysta
dziatalnos¢. Dzigki temu Grupa ma mozliwo$¢ negocjowania korzystnych warunkow kredytowych
z wiarygodnymi mi¢dzynarodowymi instytucjami finansowymi.

e W marcu 2008 r. Raiffeisen Bank Aval (Ukraina) otworzyt krétkoterminowa lini¢ kredytowa na
kwoteg 147.400 tys. UAH (19.934 tys. EUR) na ponad jeden rok.

e Roéwniez w marcu 2008 r., Export-Import Bank of the United States, Washington, D.C. (agencja
rzadu amerykanskiego) zatwierdzit lini¢ kredytowa dla Ancor Investments Limited (spotki
zaleznej ASTARTA Holding N.V.) udzielona przez Wells Fargo HSBC Trade Bank (USA)
w kwocie 10 mln USD na zakup amerykanskich maszyn rolnych w ramach amerykanskiej
polityki ubezpieczen kredytow importowych (US Export Credit Insurance Policy). Ancor
Investments Limited podpisata wczesniej kontrakty z amerykanskimi producentami maszyn
rolniczych, wtym z Amity Technology, Chief Industries Inc., Mathews Company i CNH
America.

e W kwietniu 2008 r., Zarzad Europejskiego Banku Odbudowy i Rozwoju zaakceptowat projekt
o wspotpracy z ASTARTA Holding N.V. W ramach projektu, EBOR przekaze Grupie
20 milionéw USD w ramach pozyczki dlugoterminowej roztozonej na okres 7 lat z 18-
miesigcznym okresem karencji. Wynikiem projektu bedzie poprawa wydajnos$ci energetyczne;j
w produkeji cukru oraz produkcji rolnej. Umoweg pozyczki podpisano 7 maja 2008 .

e Dnia 29 maja 2008 r. podpisano umowg kredytu pomostowego z ABN AMRO Bank N.V. na
zapewnienie finansowania dla ASTARTA Holding N.V. Gwarantami kredytu pomostowego sa
LLC APO ,,Tsukrovyk Poltavshchyny” oraz LLC ,,Astarta-Kyiv”’, posrednie spoiki zalezne
ASTARTA Holding N.V. Srodki wkwocie 15mIn USD zostana przeznaczone na zakup
aktywow rolniczych i/lub na finansowanie zapotrzebowania na kapitat obrotowy takich
aktywow rolniczych. Srodki te beda obejmowaé niezabezpieczona pozyczke krotkoterminowa
z trzymiesigcznym terminem ptatnosci.

2.2 Przejecia

e W lutym 2008 r. Astarta-Kyiv podpisata list intencyjny w sprawie zamiaru nabycia dwoch
cukrowni 1szeS$ciu spotek rolniczych dzierzawiacych grunty rolne o powierzchni 8,2 tys.
w regionie Khmelhytsky.

e Od stycznia do czerwca 2008 r. Astarta-Kyiv nabyla udzialy na poziomie 74%-100%
w 19 spotkach rolniczych w obwodzie Vinnytsia, Zhytomyr, Khmelnytsky oraz Ternopil. Po
tych przejeciach catkowita powierzchnia gruntdw rolnych dzierzawionych przez Grupg wzrosta
o koto 20 tys. ha do okoto 155 tys. ha. Przejgcia te maja umozliwi¢ upraweg zbo6z i roslin
oleistych oparta na strukturze optymalnej rotacji plonéw, jak réwniez stworzenie plantacji
buraka cukrowego wokot dwoéch cukrowni nabytych w obwodzie Khmelnytsky, a takze
powigkszenie istniejacych terendw wokol nalezacej do Grupy cukrowni Zhdanivsky w
obwodzie Vinnytsia.

e W kwietniu 2008 r. “Astarta-Kyiv” utworzyla nowa 100% spotkg zalezng SC ,,Tsukrovyk
Podillia”. Astarta-Kyiv wniosta do tego podmiotu kapitat zaktadowy w kwocie 50 tys. UAH
(7 tys. EUR). Ta spotka zalezna powstata, aby kontrolowaé zaklady produkujace cukier
w obwodzie Khmelnytsky.
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W kwietniu 2008 r. Grupa zwigkszyla swoja kontrole nad OJSC ,,Agricultural Company
“Agrocomplex” poprzez wykupienie dodatkowych udzialéw w kapitale zakladowym. Dzigki
temu Grupa posiada teraz 81,24% udziatéw.

2.3  Zmiany struktury wlasnosciowej ASTARTA HOLDING N.V.

W maju 2008 r. ING Parasol Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty sprzedat akcje
Astarta Holding N.V., co spowodowalo obnizenie 5% progu prawa glosu na walnych
zgromadzeniach akcjonariuszy Astarta Holding N.V. Na dzien 20 maja 2008 r. ING Parasol
Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty posiadal tacznie 1.238.061 akcji 6w Astarta
Holding N.V., czyli 4,95% kapitatu akcyjnego Spoiki.

W czerwcu 2008 r. ING Fundusz Inwestycyjny Zamknigty Stabilnego Wzrostu, ING Fundusz
Inwestycyjny Zamknigty Akcji oraz ING Parasol Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny
Otwarty dokonali sprzedazy akcji Astarta Holding N.V., co spowodowato obnizenie 5% progu
prawa glosu na walnych zgromadzeniach akcjonariuszy Astarta Holding N.V. Na dzien
5 czerwca 2008 r. akcje posiadane tacznie przez wymienione powyzej fundusze inwestycyjne
zapewnialy 1.237.894 praw glosu na walnych zgromadzeniach akcjonariuszy, co stanowi 4,95%
wszystkich praw glosu na walnych zgromadzeniach akcjonariuszy Astarta Holding N.V.

2.4 Walne zgromadzenie akcjonariuszy ASTARTA Holding N.V.

27 czerwca 2008 r. odbylo si¢ walne zgromadzenie akcjonariuszy Spolki. Zgromadzenie
przyjelo zestaw uchwat dotyczacych systemu fadu korporacyjnego Spotki. Wigeej informacji
mozna znalez¢ pod adresem http://www.astartakiev.com/?id=2214.

Istotne zdarzenia po zakonczeniu okresu sprawozdawczego

12 lipca 2008 r., SC ,,Tsukrovyk Podillia” (posrednia spotka zalezna ASTARTA Holding N. V.)
nabyla kompleks cukrowni Narkevychi. Kompleks ten zostat zapisany dla pododdziatu spotki
zaleznej — Cukrowni Narkevychi w obwodzie Khmelnytsky. W chwili obecnej ztozono
dokumenty rejestracyjne do urzgdéw panstwowych.

Rozw¢j dziatalnosci ASTARTA w obwodzie Khmelnytsky stanowi element strategii Grupy
majacej na celu dywersyfikacje geograficzna oraz dynamiczny wzrost zadeklarowany w czasie
pierwszej oferty publicznej w 2006 r. Zgodnie z zalozeniami polityki pionowej integracji
ASTARTA wraz z zakupem kompleksu cukrowni Narkevychi, Grupa stworzyta w regionie sie¢
przedsigbiorstw rolniczych kontrolowanych przez spotke ASTARTA. Spolki te beda
koncentrowaly si¢ na produkcji zb6z oraz roslin oleistych, jak rowniez na uprawach buraka
cukrowego jako surowca przeznaczonego dla cukrowni nalezacych do Grupy. W zwiazku z tym
dziatalno$¢ rolnicza Grupy skorzysta z dobrych warunkow klimatycznych i §rodowiskowych
wystepujacych w regionie, w szczeg6lnosci z optymalnych norm opadéw deszczu (okoto
625 mm rocznie) oraz wysokiej jako$ci ziemi, w tym czarnoziemu.

Rozwd¢j dziatalnosci Grupy na zachodnich terenach Ukrainy jest rowniez powiazany ze strategia
marketingowa Spotki majaca na celu wzmocnienie pozycji Grupy w sektorze B2B oraz
spelnienie oczekiwan duzych klientow przemystowych w calym kraju. W ramach tej strategii,
ASTARTA podpisata niedawno kontrakty na dostawy z pododdziatem spotki Nestle, ktéry
kontroluje przedsigbiorstwa produkcyjne w zachodniej Ukrainie.

17 lipca 2008 r. Grupa zwigkszyla swoja kontrol¢ nad LLC ,,.Dobrobut” (w regionie Novo-
Sanzharskiy) poprzez wykupienie dodatkowych udzialéw w kapitale zaktadowym. Dzigki temu
Grupa posiada teraz 99,88% udziatow.

17 wrzesnia 2008 r. spotka LLC Firm "Astarta-Kyiv" (podmiot zalezny ASTARTA Holding
N.V.) oraz Przedsigbiorstwo Zagraniczne "Coca-Cola Beverages Ukraine Limited" zawarly

20



umowe¢ w sprawie sprzedazy cukru na lata 2009-2011. Zgodnie z warunkami umowy, LLC Firm
"Astarta-Kyiv" bedzie w okresie obowiazywania umowy dostarcza¢ cukier do "Coca-Cola
Beverages Ukraine Limited", zgodnie z miesigcznymi harmonogramami dostaw. Umowa
zawiera warunki standardowe dla tego rodzaju uméw. Umowa zostata uznana za znaczaca, gdyz
jej warto$¢ przekracza 10% wartosci przychodyw ze sprzedazy grupy kapitalowej Spotki za
okres ostatnich czterech kwartalyw obrotowych.

4 Struktura wlasnosciowa ASTARTA HOLDING N.V.

Zgodnie z informacjami dostgpnymi Spotce na dzien 30 czerwca 2008 r., informacje o posiadaniu
bezposrednio lub posrednio (przez spotki zalezne) przynajmniej 5% w tacznej liczbie glosow na
walnym zgromadzeniu akcjonariuszy ASTARTA Holding N.V. przekazali wymienieni ponizej
wspolnicy.

Tabela 4. Struktura wlasnosciowa ASTARTA Holding N.V. na dzien 30 czerwca 2008 r.

Liczba glosow Procentowy
- . .. | Procentowy udzial g udzial w glosach
'Wspolnik Liczba akcji . . na walnym
w kapitale akcyjnym . na walnym
zgromadzeniu .
zgromadzeniu

Victor  Ivanchyk za  po$rednictwem|
stanowiace] jego wylaczna wihasno$¢ spotki 10.000.000 40,00 10.000.000 40,00
cypryjskiej Albacon Ventures Ltd.
Valery Korotkov za  po$rednictwem|
stanowiacej jego wylaczna wtasnos¢ spotkil 10.000.000 40,00 10.000.000 40,00
cypryjskiej Aluxes Holding Ltd.
IPozostali wspolnicy 5.000.000 20,0 5.000.000 20,0
RAZEM 25.000.000 100,00 25.000.000 100,00
5 Zarzad

W sktad Zarzadu ASTARTA HOLDING N.V. wchodzi pigciu cztonkow: Victor Ivanchyk
(Dyrektor Generalny), Petro Rybin (Dyrektor Operacyjno-Finansowy), Marc van Campen
(Dyrektor Korporacyjny), Valery Korotkov (Prezes Zarzadu, Cztonek Zarzadu bez uprawnien
wykonawczych) 1 Wladystaw Bartoszewski (Wiceprezes Zarzadu, Cztonek Zarzadu bez uprawnien
wykonawczych, przewodniczacy Komitetu Audytu).

Viktor Ivanchyk 1 Valery Korotkov jako wtlasciciele spotek na Cyprze posiadaja posrednio 80%
gloséw na walnym zgromadzeniu Spotki, po 40% kazdy. Poza tym Viktor Ivanchyk i Valery
Korotkov posiadaja bezposrednio po 0,01% kapitatu akcyjnego Astarta-Kyiv.

Pozostali cztonkowie Zarzadu nie posiadali bezposrednio ani posrednio zadnych akcji Spotki ani
innych papieréw warto$ciowych zapewniajacych prawo do nabycia tych akcji w okresie od daty
rejestracji Spotki do daty niniejszego o§wiadczenia ani po tym okresie.
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6 Uwaga dotyczaca stwierdzen odnoszacych si¢ do przyszlosci

Niektore stwierdzenia zawarte w niniejszym sprawozdaniu moga stanowi¢ prognozy i dane
szacunkowe. Stwierdzenia takie zwiazane sa z pewnym ryzykiem, niepewnos$cia oraz innymi
czynnikami, ktore moga powodowaé, ze faktyczne wyniki beda ro6zni¢ si¢ istotnie od
przewidywanych, wyrazonych lub sugerowanych w stwierdzeniach dotyczacych przysztosci.

Zarzad ASTARTA HOLDING N.V.

V. Ivanchyk

P. Rybin

M.M.L.J. van Campen

V. Korotkov

W.T. Bartoszewski

17 wrzesnia 2008 r.,
Amsterdam, Holandia
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7 Oswiadczenia Zarzadu

OSWIADCZENIE

Zarzadu
ASTARTA HOLDING N.V.

w sprawie zgodnosci skréconego skonsolidowanego srédrocznego sprawozdania finansowego

Zarzad ASTARTA Holding N.V. niniejszym o$wiadcza, ze zgodnie z jego najlepsza wiedza,
skrocone skonsolidowane $rodroczne sprawozdanie finansowe ASTARTA Holding N.V. za okres
zakonczony 30 czerwca 2008 r. idane poréwnawcze zostaly sporzadzone zgodnie
z obowigzujacymi zasadami rachunkowos$ci 1w rzetelny, wiarygodny 1 przejrzysty sposob
przedstawiaja aktywa, sytuacj¢ finansowa iwyniki finansowe ASTARTA Holding N.V.,
a sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci ASTARTA Holding N.V. za pierwsza polowg 2008 r. w
rzetelny sposob przedstawia zmiany, osiagnigcia i sytuacje Spotki, jak rowniez opisuje glowne
czynniki ryzyka i zagrozenia.

Zarzad ASTARTA HOLDING N.V.

V. Ivanchyk

P. Rybin

M.M.L.J. van Campen

V. Korotkov

W.T. Bartoszewski

17 wrzes$nia 2008 r.,
Amsterdam, Holandia
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OSWIADCZENIE

Zarzadu
ASTARTA HOLDING N.V.

w sprawie mianowania podmiotu uprawnionego do przeprowadzanie przegladu sprawozdania
finansowego

Zarzad Astarta Holding N.V. niniejszym oswiadcza, ze podmiot, ktéry dokonat przegladu
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Astarta Holding N.V. za sze$¢ miesigcy
zakonczonych 30 czerwca 2008 r., zostal mianowany zgodnie z obowiazujacym prawem, i ze
podmiot ten i audytorzy realizujacy przeglad spetniaja warunki konieczne do wydania bezstronnej
i niezaleznej opinii z przegladu, zgodnie z obowigzujacymi postanowieniami prawa.

Zarzad ASTARTA HOLDING N.V.

V. Ivanchyk podpis
P. Rybin podpis
M.M.L.J. van Campen podpis
V. Korotkov podpis
W.T. Bartoszewski podpis

17 wrzes$nia 2008 r.,
Amsterdam, Holandia
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Astarta Holding N.V.

Skrocone skonsolidowane miedzyokresowe sprawozdanie finansowe wedtug stanu na i za szes¢ miesiecy konczqcych sie

30 czerwca 2008 r.

SKROCONY SKONSOLIDOWANY BILANS MIEDZYOKRESOWY WG STANU NA

(w tysiqcach ukrainskich hrywnii)

Aktywa

Aktywa dlugoterminowe

Nieruchomosci, urzadzenia techniczne i sprzet

Wartosci niematerialne

Aktywa biologiczne
Inwestycje utrzymywane do terminu

zapadalnosci
Inwestycje
Pozostate aktywa dlugoterminowe

Aktywa z tytutu odroczonego podatku

Aktywa obrotowe

Zapasy

Aktywa biologiczne

Naleznosci z tytutu towardw i ustug
Pozostate naleznosci i zaliczki
Weksle wlasne dostepne na sprzedaz

Srodki pienigzne i aktywa pienigzne

Aktywa ogétem

30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca

2008 2007 2007

(niezbadane) (zbadane) (niezbadane)
(skorygowane)

6 694,488 578,119 251,233
4,009 992 705

7 43,564 47,331 33,817
2,071 4,987 4,151

2,597 1,795 172

566 431 920

477 905 1,293

747,172 634,560 292,291

10 198,802 384,737 177,125
7 500,861 112,892 236,882
11 83,860 60,028 101,875
12 100,601 75,509 66,874
2,689 5,632 3,127

23,297 7,926 5,321

910,110 646,724 591,204

1,657,882 1,281,284 883,495

Skrécony skonsolidowany bilans migdzyokresowy nalezy czyta¢ w powigzaniu z notami do
skonsolidowanego migdzyokresowa sprawozdania finansowego przedstawionego na stronach 16

do 80, ktérego czg$¢ stanowi.



Astarta Holding N.V.

Skrocone skonsolidowane miedzyokresowe sprawozdanie finansowe wedtug stanu na i za szes¢ miesiecy konczqcych sie

30 czerwca 2008 r.

SKROCONY SKONSOLIDOWANY BILANS MIEDZYOKRESOWY WG STANU NA

(KONT.)

(w tysiqcach ukrainskich hrywnii)

Pasywa

Kapital wlasny

Kapitat zaktadowy

Dodatkowy optacony kapitat

Zyski zatrzymane

Nadwyzka z tytulu aktualizacji wyceny

Korekty walutowe

Catkowity kapitat wlasny przystugujacy

udziatowcom spotki macierzystej

Udziaty mniejszosciowe dotyczace otwartych
spotek akcyjnych

Kapital wlasny ogélem

Zobowiagzania dlugoterminowe

Kredyty i pozyczki

Udzialy mniejszo$ciowe dotyczace spotek z
ograniczong odpowiedzialno$cia

Pozostate zobowiazania dtugoterminowe

Zobowiazania z tytutu odroczonego podatku

Zobowiazania biezace

Kredyty i pozyczki krétkoterminowe

Biezaca czes$¢ kredytow i pozyczek
dtugoterminowych

Zobowiazania z tytutu towarow i ushug

Wydane weksle wlasne

Pozostate zobowiazania

Pasywa ogolem

13

14

15

14

15

15

16

30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca
2008 2007 2007
(niezbadane) (zbadane) (niezbadane)
(skorygowane)

1,663 1,663 1,663
371,322 371,733 374,264
322,477 192,042 95,597
168,317 168,317 -
(3,414) (6,199) (6,284)
860,365 727,556 465,240
9,293 7,520 1,040
869,658 735,076 466,280
63,724 41,897 82,296
39,581 26,457 18,982
7,697 4,324 6,143
49,459 45,298 6,379
160,461 117,976 113,800
395,726 307,648 161,770
38,732 30,930 10,350
114,637 40,476 86,335
5,001 - -
73,667 49,178 44,960
627,763 428,232 303,415
1,657,882 1,281,284 883,495

Skrocony skonsolidowany bilans migdzyokresowy nalezy czyta¢ w powiazaniu z notami do
skonsolidowanego migdzyokresowa sprawozdania finansowego przedstawionego na stronach 16

do 80, ktérego czgs¢ stanowi.



Astarta Holding N.V.

Skrocone skonsolidowane miedzyokresowe sprawozdanie finansowe wedtug stanu na i za szes¢ miesiecy konczqcych sie

30 czerwca 2008 r.

SKROCONY SKONSOLIDOWANY BILANS MIEDZYOKRESOWY WG STANU NA

(w tysiqcach euro)

Aktywa

Aktywa dlugoterminowe

Nieruchomosci, urzadzenia techniczne i sprzet

Wartosci niematerialne i prawne

Aktywa biologiczne
Inwestycje utrzymywane do terminu

zapadalnosci
Inwestycje
Pozostate aktywa dtugoterminowe

Aktywa z tytutu odroczonego podatku

Aktywa obrotowe

Zapasy

Aktywa biologiczne

Naleznosci z tytulu towarow i ustug
Pozostate naleznosci i zaliczki
Weksle wtasne dostgpne na sprzedaz

Srodki pienigzne i aktywa pienigzne

Aktywa ogéltem

30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca

2008 2007 2007

(niezbadane) (zbadane) (niezbadane)
(skorygowane)

6 91,047 77,919 36,961
526 134 104

7 5,712 6,380 4,975
272 672 611

341 242 25

74 58 135

63 122 190

98,035 85,527 43,001

10 26,064 51,855 26,057
7 65,662 15,216 34,850
11 10,994 8,091 14,988
12 13,189 10,176 9,839
353 759 460

3,054 1,068 783

119,316 87,165 86,977

217,351 172,692 129,978

Skrocony skonsolidowany bilans migdzyokresowy nalezy czyta¢ w powiazaniu z notami do
skonsolidowanego migdzyokresowa sprawozdania finansowego przedstawionego na stronach 16

do 80, ktérego czgs¢ stanowi.



Astarta Holding N.V.

Skrocone skonsolidowane miedzyokresowe sprawozdanie finansowe wedtug stanu na i za szes¢ miesiecy konczqcych sie

30 czerwca 2008 r.

SKROCONY SKONSOLIDOWANY BILANS MIEDZYOKRESOWY WG STANU NA

(KONT.)

(w tysiqcach euro)

Pasywa

Kapital wlasny

Kapitat zaktadowy

Dodatkowy optacony kapitat

Zyski zatrzymane

Nadwyzka z tytulu aktualizacji wyceny

Korekty walutowe

Catkowity kapitat wlasny przystugujacy

udziatowcom spotki macierzystej

Udziaty mniejszosciowe dotyczace otwartych
spotek akcyjnych

Kapital wlasny ogélem

Zobowiagzania dlugoterminowe

Kredyty i pozyczki

Udzialy mniejszo$ciowe dotyczace spotek z
ograniczong odpowiedzialno$cia

Pozostate zobowiazania dtugoterminowe

Zobowiazania z tytutu odroczonego podatku

Zobowiazania biezace

Kredyty i pozyczki krétkoterminowe

Biezaca czgs$¢ kredytow i pozyczek
dtugoterminowych

Zobowiazania z tytutu towarow i ushug

Wydane weksle wlasne

Pozostate zobowiazania

Pasywa ogolem

13

14

15

14

15

15

16

30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca
2008 2007 2007
(niezbadane) (zbadane) (niezbadane)
(skorygowane)

250 250 250
55,744 55,797 56,175
44,984 28,038 14,305
22,685 22,685 -
(10,868) (8,710) (2,284)
112,795 98,060 68,446
1,218 1,014 153
114,013 99,074 68,599
8,355 5,647 12,107
5,189 3,566 2,793
1,009 583 904
6,484 6,105 938
21,037 15,901 16,742
51,880 41,465 23,799
5,077 4,169 1,523
15,029 5,455 12,701
656 - -
9,659 6,628 6,614
82,301 57,717 44,637
217,351 172,692 129,978

Skrocony skonsolidowany bilans migdzyokresowy nalezy czyta¢ w powiazaniu z notami do
skonsolidowanego migdzyokresowa sprawozdania finansowego przedstawionego na stronach 16

do 80, ktérego czgs¢ stanowi.



Astarta Holding N.V.
Skrocone skonsolidowane miedzyokresowe sprawozdanie finansowe wedtug stanu na i za szes¢ miesiecy konczqcych sie
30 czerwca 2008 r.

SKR(')C(,)NY SKONSOLIDOWANY MIEDZYOKRESOWY RACHUNEK WYNIKOW
ZA SZESC MIESIECY KONCZACYCH SIE 30 CZERWCA

(w tysiqcach ukrainskich hrywnii) 2008 2007
(niezbadane) (niezbadane)
(skorygowane)
Przychody 18 326,600 200,203
Koszty uzyskania przychodéw 19 (230,007) (169,159)
Straty wynikajace z pomiaru produktéw rolnych do poziomu
wartosci godziwej (15,186) (451)
Zysk brutto 81,407 30,593
Zmiana wartosci godziwej aktywow biologicznych 24 89,807 75,276
Pozostate przychody operacyjne 20 21,736 12,192
Koszty ogoélne i administracyjne 21 (37,171) (21,403)
Koszty sprzedazy i dystrybucji 22 17,837) (8,777)
Pozostale koszty operacyjne 23 (7,468) (4,846)
Zysk z dzialalnosci gospodarczej 130,474 83,035
Koszty finansowe netto 25 (4,686) (26,284)
Pozostate przychody 26 655 836
Zysk z nabycia podmiotoéw zaleznych 5 18,917 704
Zysk brutto przed opodatkowaniem 145,360 58,291
Podatek dochodowy 27 (3,658) (729)
Zysk netto 141,702 57,562

Wynik finansowy netto przypisywany:
Udziaty mniejszosciowe dotyczace podmiotow zaleznych -

spotek z o.0. 14 9,572 4,906
Udzialy mniejszo$ciowe dotyczace podmiotow zaleznych -

spolek akcyjnych 14 1,235 96
Udziatowcom spoétki macierzystej 130,895 52,560
Zysk netto 141,702 57,562

Srednie wazone podstawowe i rozwodnione akcje w obiegu (w
tysiacach akcji) 25,000 25,000

Podstawowe i rozwodnione zyski na akcje przystugujace
udziatowcom spotki macierzystej (w ukrainskich
hrywniach) 5.24 2.10

Skrocony skonsolidowany migdzyokresowy rachunek wynikow nalezy czyta¢ w powiazaniu z
notami do skonsolidowanego mi¢dzyokresowa sprawozdania finansowego przedstawionego na
stronach 16 do 80, ktdrego czg$¢ stanowi.



Astarta Holding N.V.
Skrocone skonsolidowane miedzyokresowe sprawozdanie finansowe wedtug stanu na i za szes¢ miesiecy konczqcych sie
30 czerwca 2008 r.

SKROCONY SKONSOLIDOWANY MIEDZYOKRESOWY RACHUNEK WYNIKOW
ZA SZESC MIESIECY KONCZACYCH SIE 30 CZERWCA

(w tysiqcach euro) 2008 2007
(niezbadane) (niezbadane)
(skorygowane)
Przychody 18 42,620 29,823
Koszty uzyskania przychodéw 19 (29,997) (25,198)
Straty wynikajace z pomiaru produktéw rolnych do poziomu
wartosci godziwej (1,999) 67)
Zysk brutto 10,624 4,558
Zmiana wartos$ci godziwej aktywow biologicznych 24 11,695 11,129
Pozostate przychody operacyjne 20 2,827 1,817
Koszty ogoélne i administracyjne 21 (4,848) (3,188)
Koszty sprzedazy i dystrybucji 22 (2,330) (1,309)
Pozostate koszty operacyjne 23 975) (723)
Zysk z dzialalno$ci gospodarczej 16,993 12,284
Koszty finansowe netto 25 (636) (3,915)
Pozostate przychody 26 86 125
Zysk z nabycia podmiotow zaleznych 5 2,443 105
Zysk brutto przed opodatkowaniem 18,886 8,599
Podatek dochodowy 27 471) (109)
Zysk netto 18,415 8,490

Wynik finansowy netto przypisywany:
Udzialy mniejszo$ciowe dotyczace podmiotow zaleznych -

spolek z o.0. 14 1,245 731
Udziaty mniejszosciowe dotyczace podmiotow zaleznych -

spotek akcyjnych 14 165 14
Udziatowcom spotki macierzystej 17,005 7,745
Zysk netto 18,415 8,490

Srednie wazone podstawowe i rozwodnione akcje w obiegu (w
tysiacach akcji) 25,000 25,000

Podstawowe i rozwodnione zyski na akcje przystugujace
udziatowcom spotki macierzystej (w euro) 0.68 0.31

Skrécony skonsolidowany migdzyokresowy rachunek wynikow nalezy czyta¢ w powiazaniu z
notami do skonsolidowanego mi¢dzyokresowa sprawozdania finansowego przedstawionego na
stronach 16 do 80, ktérego czes¢ stanowi.



Astarta Holding N.V.

Skrocone skonsolidowane miedzyokresowe sprawozdanie finansowe wedtug stanu na i za szes¢ miesiecy konczqcych sie

30 czerwca 2008 r.

SKROCONY SKONSOLIDOWANY MIEDZYOKRESOWY RACHUNEK WYNIKOW

ZA TRZY MIESIECY KONCZACYCH SIE 30 CZERWCA

(w tysiqcach ukrainskich hrywnii) 2008 2007
(niezbadane) (niezbadane)
(skorygowane)
Przychody 175,941 104,316
Koszty uzyskania przychodéw (129,788) (91,027)
Straty wynikajace z pomiaru produktéw rolnych do poziomu
wartosci godziwej (2,952) 4,292
Zysk brutto 43,201 17,581
Zmiana wartos$ci godziwej aktywow biologicznych 56,169 49,521
Pozostate przychody operacyjne 14,530 8,255
Koszty ogoélne i administracyjne (21,481) (10,760)
Koszty sprzedazy i dystrybucji (9,006) (2,849)
Pozostate koszty operacyjne (3,678) (1,672)
Zysk z dzialalnosci gospodarczej 79,735 60,076
Przychody (koszty) finansowe netto 5,210 (21,039)
Pozostate przychody 520 836
Zysk z nabycia podmiotoéw zaleznych 18,199 -
Zysk brutto przed opodatkowaniem 103,664 39,873
Podatek dochodowy (4,013) (3,313)
Zysk netto 99,651 36,560
Wynik finansowy netto przypisywany:
Udziaty mniejszosciowe dotyczace podmiotoéw zaleznych -
spotek z o0.0. 5,702 4,297
Udziaty mniejszosciowe dotyczace podmiotow zaleznych -
spotek akcyjnych 225 96
Udzialowcom spotki macierzystej 93,724 32,167
Zysk netto 99,651 36,560
Srednie wazone podstawowe i rozwodnione akcje w obiegu (w
tysiacach akcji) 25,000 25,000
Podstawowe i rozwodnione zyski na akcj¢ przystugujace
udziatlowcom spotki macierzystej (w ukrainskich
hrywniach) 3.75 1.29




Astarta Holding N.V.

Skrocone skonsolidowane miedzyokresowe sprawozdanie finansowe wedtug stanu na i za szes¢ miesiecy konczqcych sie

30 czerwca 2008 r.

SKROCONY SKONSOLIDOWANY MIEDZYOKRESOWY RACHUNEK WYNIKOW

ZA TRZY MIESIECY KONCZACYCH SIE 30 CZERWCA

(w tysiqcach euro) 2008 2007
(niezbadane) (niezbadane)
(skorygowane)
Przychody 22,697 15,334
Koszty uzyskania przychodéw (16,745) (13,392)
Straty wynikajace z pomiaru produktéw rolnych do poziomu
wartosci godziwej (381) 648
Zysk brutto 5,571 2,590
Zmiana wartos$ci godziwej aktywow biologicznych 7,246 7,306
Pozostate przychody operacyjne 1,874 769
Koszty ogoélne i administracyjne (2,771) (1,577)
Koszty sprzedazy i dystrybucji (1,162) (413)
Pozostate koszty operacyjne 473) 211
Zysk z dzialalnosci gospodarczej 10,285 8,886
Przychody (koszty) finansowe netto 672 (3,122)
Pozostate przychody 67 125
Zysk z nabycia podmiotoéw zaleznych 2,348 -
Zysk brutto przed opodatkowaniem 13,372 5,889
Podatek dochodowy (518) (499)
Zysk netto 12,854 5,390
Wynik finansowy netto przypisywany:
Udziaty mniejszosciowe dotyczace podmiotoéw zaleznych -
spotek z o0.0. 734 639
Udziaty mniejszosciowe dotyczace podmiotow zaleznych -
spotek akcyjnych 31 14
Udzialowcom spotki macierzystej 12,089 4,737
Zysk netto 12,854 5,390
Srednie wazone podstawowe i rozwodnione akcje w obiegu (w
tysiacach akcji) 25,000 25,000
Podstawowe i rozwodnione zyski na akcj¢ przystugujace
udziatowcom spotki macierzystej (w euro) 0.48 0.19




Astarta Holding N.V.
Skrocone skonsolidowane miedzyokresowe sprawozdanie finansowe wedtug stanu na i za szes¢ miesiecy konczqcych sie
30 czerwca 2008 r.

SKROCONE SKONSOLIDOWANE MIEDZYOKRESOWE SPRAWOZDANIE Z
PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH ZA SZESC MIESIECY KONCZACYCH SIE 30
CZERWCA

(w tysiqcach ukrainskich hrywnii) 2008 2007
(niezbadane) (niezbadane)
(skorygowane)
Dzialalno$¢ gospodarcza
Zysk brutto przed opodatkowaniem 145,360 58,291
Korekty:
Amortyzacja i umorzenia 29,789 17,418
Rezerwa na wypadek utraty warto$ci naleznosci z tytutu
towarow i ushug i pozostatych naleznosci 22 1,548 1,035
Zysk z nabycia podmiotoéw zaleznych 5 (18,917) (704)
Zysk ze sprzedazy nieruchomosci, urzadzen technicznych i
sprzetu (155) (306)
Odpis zapasow 146 776
Koszty odsetkowe 25 22,757 19,037
Zysk ze zmian warto$ci godziwej aktywow biologicznych 24 (89,807) (75,276)
Spadek salda zapasow 215,671 127,967
Wazrost (spadek) stanu zobowiazan z tytutu towarow i ushug i
pozostatych zobowiazan (40,607) 7,037
Wazrost wartosci aktywow biologicznych spowodowany
innymi zmianami (279,071) (121,487)
Wzrost stanu zobowigzan z tytulu towardw i ustug i
pozostatych zobowigzan 59,222 8,907
Zaptacone podatki dochodowe (385) (459)
Zaptacone odsetki (17,811) (17,780)
Przeplywy pieni¢zne z dzialalno$ci operacyjnej 27,740 24,456
Dzialalno$¢ inwestycyjna
Zakup nieruchomosci, urzadzen technicznych i sprzgtu,
warto$ci niematerialnych i prawnych oraz pozostalych
aktywow dhugoterminowych (135,046) (42,751)
Przychody ze sprzedazy nieruchomosci, urzadzen
technicznych i sprzgtu 3,803 1,517
Zakup inwestycji utrzymywanych do terminu zapadalnosci - (100)
Sprzedaz weksli dostgpnych do sprzedazy 2,943 879
Odsetki otrzymane 1,309 390
Przychody ze sprzedazy obligacji naleznych od strony
powiazanej 4,287 1,500
Nabycie podmiotéw zaleznych po odliczeniu uzyskanych
$rodkow pienigznych 5 (11,501) (1,407)
Przeplywy pieni¢zne z dzialalnoSci inwestycyjnej (134,205) (39,972)

Skrécone skonsolidowane migdzyokresowe sprawozdanie z przeplywow pienigznych nalezy
czyta¢ w powigzaniu z notami do skonsolidowanego migdzyokresowa sprawozdania
finansowego przedstawionego na stronach 16 do 80, ktérego czg$¢ stanowi.
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Astarta Holding N.V.
Skrocone skonsolidowane miedzyokresowe sprawozdanie finansowe wedtug stanu na i za szes¢ miesiecy konczqcych sie
30 czerwca 2008 r.

SKROCONE SKONSOLIDOWANE MIEDZYOKRESOWE SPRAWOZDANIE Z
PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH ZA SZESC MIESIECY KONCZACYCH SIE 30
CZERWCA (KONT.)

(w tysiqcach ukrainskich hrywnii) 2008 2007
(niezbadane) (niezbadane)
(skorygowane)

Dzialalno$¢ finansowa
Przychody z kredytoéw i pozyczek 309,279 46,624
Platnosci kapitatlowe z kredytow i pozyczek (192,855) (42,930)
Wazrost (spadek) stanu wydanych weksli wiasnych 5,001 (2,751)
Zakupy od udzialowcow mniejszo$ciowych 14 411 -
Przeplywy pieni¢zne z dzialalno$ci finansowej 121,836 943

Wzrost (spadek) netto salda srodkow pieni¢znych i aktywow

pienigznych 15,371 (14,573)
Srodki pienigzne i aktywa pienigzne na 1 stycznia 7,926 19,894
Srodki pieni¢zne i aktywa pieni¢zne na 30 czerwca 23,297 5,321

Skrocone skonsolidowane migdzyokresowe sprawozdanie z przeplywow pienigznych nalezy
czyta¢ w powiazaniu z notami do skonsolidowanego migdzyokresowa sprawozdania finansowego
przedstawionego na stronach 16 do 80, ktdrego czes¢ stanowi.
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Astarta Holding N.V.
Skrocone skonsolidowane miedzyokresowe sprawozdanie finansowe wedtug stanu na i za szes¢ miesiecy konczqcych sie
30 czerwca 2008 r.

SKROCONE SKONSOLIDOWANE MIEDZYOKRESOWE SPRAWOZDANIE Z
PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH ZA SZESC MIESIECY KONCZACYCH SIE 30
CZERWCA

(w tysiqcach euro) 2008 2007
(niezbadane) (niezbadane)
(skorygowane)
Dzialalno$é gospodarcza
Zysk brutto przed opodatkowaniem 18,886 8,599
Korekty:
Amortyzacja i umorzenia 3,891 2,595
Rezerwa na wypadek utraty wartosci naleznosci z tytutu
towarow i ushug i pozostatych naleznosci 22 202 154
Zysk z nabycia podmiotéw zaleznych 5 (2,443) (105)
Zysk ze sprzedazy nieruchomosci, urzadzen technicznych i
sprzetu 20) (46)
Odpis zapasow 19 116
Koszty odsetkowe 25 2,992 2,836
Zysk ze zmian warto$ci godziwej aktywow biologicznych 24 (11,695) (11,129)
Spadek salda zapasow 28,168 19,062
Wzrost (spadek) stanu zobowiazan z tytutu towarow i ushug i
pozostalych zobowiazan (5,304) 1,048
Wazrost wartosci aktywow biologicznych spowodowany
innymi zmianami (36,483) (18,096)
Wzrost stanu zobowiazan z tytutu towardow i ustug i
pozostalych zobowiazan 7,735 1,327
Zaptacone podatki dochodowe (50) (68)
Zaptacone odsetki (2,326) (2,649)
Przeplywy pieniezne z dzialalno$ci operacyjnej 3,572 3,644
Dzialalno$¢ inwestycyjna
Zakup nieruchomosci, urzadzen technicznych i sprzgtu,
wartosci niematerialnych i prawnych oraz pozostalych
aktywow dlugoterminowych (17,638) (6,366)
Przychody ze sprzedazy nieruchomosci, urzadzen
technicznych i sprzgtu 497 226
Zakup inwestycji utrzymywanych do terminu zapadalno$ci - (15)
Sprzedaz weksli dostgpnych do sprzedazy 384 131
Odsetki otrzymane 171 58
Przychody ze sprzedazy obligacji naleznych od strony
powiazanej 560 223
Nabycie podmiotéw zaleznych po odliczeniu uzyskanych
srodkow pienigznych 5 (1,484) (210)
Przeplywy pieni¢zne z dzialalnoSci inwestycyjnej (17,510) (5,953)

Skrocone skonsolidowane migdzyokresowe sprawozdanie z przeplywow pienigznych nalezy
czyta¢ w powigzaniu z notami do skonsolidowanego migdzyokresowa sprawozdania finansowego
przedstawionego na stronach 16 do 80, ktorego czg$¢ stanowi.
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Astarta Holding N.V.
Skrocone skonsolidowane miedzyokresowe sprawozdanie finansowe wedtug stanu na i za szes¢ miesiecy konczqcych sie
30 czerwca 2008 r.

SKROCONE SKONSOLIDOWANE MIEDZYOKRESOWE SPRAWOZDANIE Z
PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH ZA SZESC MIESIECY KONCZACYCH SIE 30
CZERWCA (KONT.)

(w tysiqcach euro) 2008 2007
(niezbadane) (niezbadane)
(skorygowane)

Dzialalno$¢ finansowa
Przychody z kredytow i pozyczek 40,394 6,945
Platnosci kapitatowe z kredytow i pozyczek (25,188) (6,395)
Wzrost (spadek) stanu wydanych weksli wlasnych 653 (410)
Zakupy od udziatowcow mniejszo$ciowych 14 53 -
Przeplywy pieniezne z dzialalnosci finansowej 15,912 140

Wazrost (spadek) netto salda srodkow pieni¢znych i

aktywow pieni¢znych 1,974 (2,169)
Srodki pienigzne i aktywa pieniezne na 1 stycznia 1,068 2,991
Roéznice walutowe 12 39)
Srodki pienigzne i aktywa pieni¢zne na 30 czerwca 3,054 783

Skrécone skonsolidowane migdzyokresowe sprawozdanie z przeplywow pienigznych nalezy
czyta¢ w powigzaniu z notami do skonsolidowanego migdzyokresowa sprawozdania finansowego
przedstawionego na stronach 16 do 80, ktorego cze$¢ stanowi.
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Astarta Holding N.V.
Skrocone skonsolidowane migdzyokresowe sprawozdanie finansowe wedlug stanu na i za szes¢ miesiecy konczqcych sie 30 czerwca 2008 r.

SKROCONE SKONSOLIDOWANE MIEDZYOKRESOWE WYKAZ ZMIAN W KAPITALE WELASNYM ZA SZESC MIESIECY KONCZACYCH SIE

30 CZERWCA 2008 R.

(w tysiqcach ukrainskich hrywnii)

Saldo na 1 stycznia 2008

Zysk netto

Zysk netto przypisywany udzialowcom mniejszosciowym
otwartych spotek akcyjnych

Roéznice walutowe

Catkowite uznane przychody i koszty

Nabycie podmiotéw pod wspdlna kontrola (nota 5)

Zmiany udzialdéw mniejszosciowych

Saldo na 30 czerwca 2008

Przypisywane udzialowcom spotki macierzystej

Nadwyzka z

Kapital Dodatkowy Zatrzymane tytulu Ko’l:elfta . Udzialy Kapital
oplacony . s roznic W sumie s wlasny
zakladowy . zyski aktualizacji mniejszo$ciowe A
kapital walutowych ogolem
wyceny
(niezbadane) (niezbadane) (niezbadane) (niezbadane) (niezbadane) (niezbadane) (niezbadane) (niezbadane)
1,663 371,733 192,042 168,317 (6,199) 727,556 7,520 735,076
- - 130,895 - - 130,895 - 130,895
- - - - - - 1,235 1,235
- - - - 2,785 2,785 - 2,785
- - 130,895 - 2,785 133,680 1,235 134,915
- - (460) - - (460) - (460)
- (411) - - - (411) 538 127
1,663 371,322 322,477 168,317 3,414) 860,365 9,293 869,658

Skrocone skonsolidowane migdzyokresowe wykaz zmian w kapitale wlasnym nalezy czyta¢ w powiazaniu z notami do skonsolidowanego migdzyokresowa
sprawozdania finansowego przedstawionego na stronach 16 do 80, ktorego czg$¢ stanowi.
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Astarta Holding N.V.
Skrocone skonsolidowane migdzyokresowe sprawozdanie finansowe wedlug stanu na i za szes¢ miesiecy konczqcych sie 30 czerwca 2008 r.

SKROCONE SKONSOLIDOWANE MIEDZYOKRESOWE WYKAZ ZMIAN W KAPITALE WEASNYM ZA SZESC MIESIECY KONCZACYCH SIE

30 CZERWCA 2008 R.

(w tysiqcach euro)

Saldo na 1 stycznia 2008

Zysk netto

Zysk netto przypisywany udzialowcom mniejszosciowym
otwartych spotek akcyjnych

Roéznice walutowe

Catkowite uznane przychody i koszty

Nabycie podmiotéw pod wspdlna kontrola (nota 5)

Zmiany udzialdéw mniejszosciowych

Saldo na 30 czerwca 2008

Przypisywane udzialowcom spotki macierzystej

Nadwyzka z

Kapital Dodatkowy Zatrzymane tytulu Ko’l:elfta . Udzialy Kapital
oplacony . s roznic W sumie s wlasny
zakladowy . zyski aktualizacji mniejszo$ciowe A
kapital walutowych ogolem
wyceny
(niezbadane) (niezbadane) (niezbadane) (niezbadane) (niezbadane) (niezbadane) (niezbadane) (niezbadane)
250 55,797 28,038 22,685 (8,710) 98,060 1,014 99,074
- - 17,005 - - 17,005 - 17,005
- - - - - - 165 165
- - - - (2,158) (2,158) 30) (2,188)
- - 17,005 - (2,158) 14,847 135 14,982
- - 59) - - 59) - 59)
- (53) - - - (53) 69 16
250 55,744 44,984 22,685 (10,868) 112,795 1,218 114,013

Skrocone skonsolidowane migdzyokresowe wykaz zmian w kapitale wlasnym nalezy czyta¢ w powiazaniu z notami do skonsolidowanego migdzyokresowa
sprawozdania finansowego przedstawionego na stronach 16 do 80, ktorego czg$¢ stanowi.
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Astarta Holding N.V.
Skrocone skonsolidowane migdzyokresowe sprawozdanie finansowe wedlug stanu na i za szes¢ miesiecy konczqcych sie 30 czerwca 2008 r.

SKROCONE SKONSOLIDOWANE MIEDZYOKRESOWE WYKAZ ZMIAN W KAPITALE WEASNYM ZA SZESC MIESIECY KONCZACYCH SIE

30 CZERWCA 2007 R.

(w tysiqcach ukrainskich hrywnii)

Saldo na 1 stycznia 2007, skorygowane

Zysk netto

Zmiana warto$ci godziwej weksli wtasnych dostepnych na
sprzedaz

Przeszacowanie kredytéw od stron powiazanych w celu
dostosowania do warunkow rynkowych

Zysk netto przypisywany udzialowcom mniejszo§ciowym
otwartych spotek akcyjnych

Roznice walutowe

Catkowite uznane przychody i koszty

Nabycie podmiotow pod wspolna kontrola (nota 5)

Saldo na 30 czerwca 2007, przed korekta

Korekta wartosci godziwej bydta mlecznego (nota 4)

Saldo na 30 czerwca 2007, skorygowane

Przypisywane udzialowcom spétki macierzystej

Kapital Dodatkowy Zatrzymane Rezerv'va'l Korr.el'(ta . Udzialy Kapital
oplacony . wartosci roznic W sumie A wlasny
zakladowy . zyski L. mniejszosciowe .
kapital godziwej walutowych ogélem
(niezbadane) (niezbadane) (niezbadane) (niezbadane) (niezbadane) (niezbadane) (niezbadane) (niezbadane)
1,663 371,599 40,969 (233) (2,979) 411,019 - 411,019
- - 38,263 - - 38,263 - 38,263
- - - 233 - 233 - 233
- 2,665 - - - 2,665 - 2,665
- - - - - - 96 96
- - - - (3,305) (3,305) - (3,305)
- 2,665 38,263 233 (3,305) 37,856 96 37,952
- - 2,067 - - 2,067 944 3,011
1,663 374,264 81,299 - (6,284) 450,942 1,040 451,982
- - 14,297 - - 14,297 - 14,297
1,663 374,264 95,596 - (6,284) 465,239 1,040 466,279

Skrocone skonsolidowane migdzyokresowe wykaz zmian w kapitale wlasnym nalezy czyta¢ w powiazaniu z notami do skonsolidowanego migdzyokresowa
sprawozdania finansowego przedstawionego na stronach 16 do 80, ktorego czg$¢ stanowi.
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Astarta Holding N.V.
Skrocone skonsolidowane migdzyokresowe sprawozdanie finansowe wedlug stanu na i za szes¢ miesiecy konczqcych sie 30 czerwca 2008 r.

SKROCONE SKONSOLIDOWANE MIEDZYOKRESOWE WYKAZ ZMIAN W KAPITALE WEASNYM ZA SZESC MIESIECY KONCZACYCH SIE

30 CZERWCA 2007 R.

(w tysiqcach euro)

Saldo na 1 stycznia 2007, skorygowane

Zysk netto

Zmiana warto$ci godziwej weksli wtasnych dostgpnych na
sprzedaz

Przeszacowanie kredytow od stron powiazanych w celu
dostosowania do warunkoéw rynkowych

Zysk netto przypisywany udzialowcom mniejszosciowym
otwartych spotek akcyjnych

Roznice walutowe

Calkowite uznane przychody i koszty

Nabycie podmiotéw pod wspdlna kontrola (nota 5)

Saldo na 30 czerwca 2007, przed korekta

Korekta warto$ci godziwej bydta mlecznego (nota 4)

Saldo na 30 czerwca 2007, skorygowane

Przypisywane udzialowcom spétki macierzystej

Kapital Dodatkowy Zatrzymane Rezerv’vz} Ko,ltelfta . Udzialy Kapital
oplacony . wartosci roznic W sumie s wlasny
zakladowy . zyski Lo, mniejszosciowe .
kapital godziwej walutowych ogolem
(niezbadane) (niezbadane) (niezbadane) (niezbadane) (niezbadane) (niezbadane) (niezbadane) (niezbadane)
250 55,778 6,254 (3%5) (447) 61,800 - 61,800
- - 5,700 - - 5,700 - 5,700
- - - 35 - 35 - 35
- 397 - - - 397 - 397
- - - - - - 14 14
- - - - (1,837) (1,837) 2 (1,839)
- 397 5,700 35 (1,837) 4,295 12 4,307
- - 306 - - 306 141 447
250 56,175 12,260 - (2,284) 66,401 153 66,554
- - 2,045 - - 2,045 - 2,045
250 56,175 14,305 - (2,284) 68,446 153 68,599

Skrocone skonsolidowane migdzyokresowe wykaz zmian w kapitale wlasnym nalezy czyta¢é w powiazaniu z notami do skonsolidowanego migdzyokresowa
sprawozdania finansowego przedstawionego na stronach 16 do 80, ktorego czg$¢ stanowi.

17



(@)

(b)

Astarta Holding N.V.
Skrocone skonsolidowane miedzyokresowe sprawozdanie finansowe wedtug stanu na i za szes¢ miesiecy konczqcych sie
30 czerwca 2008 r.

INFORMACJE OGOLNE
Organizacja i dzialalnos¢

Niniejsze skrocone skonsolidowane migdzyokresowe sprawozdanie finansowe zostato opracowane przez
ASTARTA Holding N.V. (Spoétka), holenderska spotke gietdowa zarejestrowana w Amsterdamie,
Holandii, 9 czerwca 2006 roku zgodnie z holenderskim prawem.

Siedziba Spotki miesci si¢ przy Koningslaan 17, 1075 AA, Amsterdam, Holandia.

4 lipca 2006 roku akcjonariusze Spotki wniesli swoje udziaty w cypryjskiej firmie Ancor Investments Ltd
do spotki ASTARTA Holding N.V., w efekcie czego ASTARTA Holding N.V. posiada 100% kapitatu
zaktadowego Ancor Investment Ltd.

Ancor Investments Ltd posiada 99,98% kapitatu spolki z ograniczong odpowiedzialno$cia Astarta-Kyiv
(Astarta-Kyiv) zarejestrowanej na Ukrainie, ktora z kolei kontroluje szereg podmiotow zaleznych na
Ukrainie.

16 sierpnia 2006 roku udzialy Spoétki zostaly dopuszczone do obrotu na Gieldzie Papierow
Warto$ciowych w Warszawie. Pierwsze notowanie na GPW odbylo si¢ 17 sierpnia 2006 roku.

Niniejsze skrocone skonsolidowane migdzyokresowe sprawozdanie finansowe obejmuje Spotke i jej
podmioty zalezne (Grupg).

Z historycznego punktu widzenia podstawowa dziatalno$¢ Grupy stanowi produkcja cukru. Grupa
przestawia si¢ na zrdéznicowana dzialalno$¢ w branzy rolniczej. Rozwijajac swoja dzialalno$¢ z zakresu
hodowli bydta mlecznego i rozszerza dzialalno$¢ w zakresie upraw. Grunty rolne i cukrownie znajduja sig
glownie w rejonie Poftawy i Vinnytsy, na Ukrainie. Dziatalno$¢ firmy zintegrowana jest pionowo,
poniewaz cukier produkowanych jest w zakladach wykorzystujacych gtownie uprawiane przez siebie
buraki cukrowe. Grupa aktywnie dziata takze w obszarze hodowli i sprzedazy r6znych upraw zbozowych.

Dwoch udzialowcow posiadajacych po 40,00% udziatéw kazdy sprawuje ostateczng kontrolg nad Grupa.
Ukrainskie Srodowisko biznesowe

Ukraina do$wiadcza zmian politycznych i gospodarczych, ktore mialy i maja wplyw na dziatalnos¢
przedsigbiorstw funkcjonujacych w tym srodowisku. W zwiazku z powyzszym dziatalno$¢ na Ukrainie
zwiazana jest z ryzykiem, ktore z reguly nie pojawia si¢ na innych rynkach. Niniejsze skrocone
skonsolidowane migdzyokresowe sprawozdanie finansowe prezentuje biezaca oceng zarzadu dotyczaca
ewentualnego oddziatywania ukrainskiego srodowiska biznesowego na dziatalno$¢ i pozycje finansowa
Grupy. Przyszle srodowisko biznesowe moze rdzni¢ si¢ od oceny zarzadu, a wplyw takich réznic na
dziatalno$¢ i pozycje¢ finansowa moze by¢ znaczacy.
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PODSTAWA OPRACOWANIA
Poswiadczenie zgodnoSci

Niniejsze skrocone skonsolidowane migdzyokresowe sprawozdanie finansowe zostalo opracowane
zgodnie z Miegdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczos$ci Finansowej (MSSF) przyjetymi przez
Unig Europejska.

Podstawa konsolidacji

Podmioty zalezne to przedsigbiorstwa kontrolowane niezaleznie przez podmiot. Kontrola ma miejsce
wtedy, gdy Spotka posiada moc prawna, bezposrednio lub posrednio, aby regulowac polityke finansowa i
operacyjna przedsigbiorstwa w celu czerpania korzysci z jego dziatalnosci. Sprawozdania finansowe
podmiotéow zaleznych uwzgledniane sa w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Spoéiki od dnia
faktycznego rozpoczecia kontroli do dnia, w ktérym kontrola taka faktycznie wygasnie.

Podmiot stowarzyszony to przedsigbiorstwo, w ktorym Spotka posiada znaczacy wplyw na jego polityke
finansowa 1 operacyjna, ktorej jednak nie kontroluje. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe
uwzglednia udziaty Spotki w calkowitych uznanych zyskach i stratach podmiotu stowarzyszonego na
podstawie kapitatu wlasnego od dnia, w ktérym taki istotny wplyw faktycznie si¢ rozpocznie do dnia, w
ktorym faktycznie wygasnie. Jezeli udziaty Spotki w stratach przekraczaja wartos¢ bilansowa podmiotu
stowarzyszonego, warto$¢ bilansowa jest zmniejszana do zera, a dalsze straty nie sa juz uznawane, chyba
ze Spotka poniosta zobowiazania w odniesieniu do takiego podmiotu stowarzyszonego.

Niniejsze skrocone skonsolidowane migdzyokresowe sprawozdanie finansowe uwzglednia Spotke i
podmioty zalezne. Podmioty zalezne dziatajace na Ukrainie naleza do ukrainskiej spotki z ograniczona
odpowiedzialno$cia Astarta-Kyiv.

W ciagu sze$ciu miesigcy konczacych si¢ 30 czerwca 2008 r. Spotka zwigkszyla swoje udziaty w
przedsigbiorstwie rolnym "Agrocomplex" do 81.24% i nabyta 18 podmiotow.

W ciagu trzech miesigcy konczacych si¢ 30 czerwca 2008 roku utworzono podmioty zalezne SC
"Tsukrovyk Podillya", SC "Zoloty Kolos Podillya" i przedsigbiorstwo rolne Sidorenkove sp. z o.o.

Zakup i sprzedaz udzialow mniejszosciowych

Réznica pomigdzy wynagrodzeniem zaplaconym z tytulu nabycia udzialéw mniejszosciowych lub réznica
pomiegdzy wynagrodzeniem otrzymanym z tytutlu sprzedazy udzialdéw mniejszosciowych a warto$cia
bilansowa takiej czesci udziatow Grupy w podmiocie zaleznym uznawana jest jako zwigkszenie (lub
zmniejszenie) kapitalu wilasnego podmiotu macierzystego, pod warunkiem ze spotka macierzysta
kontroluje dany podmiot zalezny. Prezentacja udzialdw mniejszosciowych w kapitale wlasnym
potwierdza uznanie wzrostow i spadkow udzialow wlasnosciowych w podmiotach zaleznych bez zmiany
kontroli jako transakcji kapitatowych w skroconym skonsolidowanym migdzyokresowym sprawozdaniu
finansowym. W zwiazku z tym ewentualne premie od lub dyskonto przysztych zakupéw instrumentow
kapitatowych (lub sprzedazy instrumentow kapitatowych) z tytutu udzialéw mniejszosciowych uznawane
sa bezposrednio w kapitale wtasnym podmiotu macierzystego.

Transakcje wyeliminowane w procesie konsolidacji

Salda i transakcje pomigdzy powiazanymi firmami oraz niezrealizowane zyski wynikajace z transakcji
pomigdzy powiazanymi firmami sa eliminowane w trakcie opracowania skroconego skonsolidowanego
migdzyokresowego sprawozdania finansowego. Niezrealizowane zyski z transakcji zwiazanych z
inwestycjami kapitalowymi sa eliminowane w zakresie udziatow Grupy w takim przedsigbiorstwie.
Niezrealizowane zyski wynikajace z transakcji z podmiotami stowarzyszonymi sa eliminowane w
stosunku do inwestycji w takim podmiocie stowarzyszonym. Niezrealizowane zyski z transakcji
zwiazanych z inwestycjami kapitatlowymi sa eliminowane w takim sam sposdb, jak niezrealizowane zyski,
chyba ze sa eliminowane wylacznie w zakresie, w ktorym nie ma dowodow potwierdzajacych
zmniejszenie wartosci.
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Transakcje pod wspolng kontrola

Nabycie udziatow kontrolnych w podmiotach, ktére znajduja si¢ pod kontrola tych samych osob
posiadajacych udzialy kontrolne w kapitale wlasnym co Grupa, wykazywane sa w dniu nabycia. Nabyte
aktywa i pasywa uznawane sa wedtug poprzednich warto$ci bilansowych wykazanych w poszczeg6élnych
sprawozdaniach finansowych MSSF nabytego przedsigbiorstwa. Elementy kapitatu wlasnego nabytych
przedsigbiorstw sa dodawane do tych samych elementow w kapitale wlasnym Grupy. Wszystkie $rodki
pienigzne zaptacone za nabycie obciazaja kapitat witasny.

Sprzedaz podmiotow zaleznych podmiotom, ktére znajduja si¢ pod kontrola tych samych oséb
posiadajacych udziaty kontrolne w kapitale wlasnym co Grupa, wykazywane sa poprzez uznanie roéznicy
pomigdzy otrzymanym wynagrodzeniem a wartoscig bilansowa aktywow netto danego podmiotu
zaleznego, z uwzglednieniem udzialéw mniejszosciowych i odpowiedniej wartosci firmy, w kapitale
wlhasnym.

Podstawa ksiggowa

Skrécone skonsolidowane migdzyokresowe sprawozdanie finansowe opracowywane jest na podstawie
warto$ci godziwej nieruchomosci, aktywow biologicznych, produktow rolnych i weksli wlasnych
dostepnych do sprzedazy. Aktywa biologiczne ksiggowane sa wedtug wartos$ci godziwej pomniejszonej o
szacunkowe koszty punktu sprzedazy. Z kolei produkty rolne ksiggowane sa wedlug wartosci godziwej
pomniejszonej o szacunkowe koszty punktu sprzedazy w miejscu zbiorow. Weksle wlasne dostgpne na
sprzedaz ksiggowane sa wedlug wartosci godziwej. Poczawszy od 31 grudnia 2007, nieruchomosci
ksiggowane sa wedtug wartosci godziwej ustalanej w ramach niezaleznej oceny.

Udzialy mniejszosSciowe

Zasadniczo wszystkie podmioty zalezne Spoitki to spolki z ograniczona odpowiedzialnoscia. Zgodnie z
ukrainskim prawem udziatowiec spotki z ograniczona odpowiedzialnoscia moze jednostronnie wycofac
swoj udzial w spotce. W takim przypadku spotka zobowiazana jest zaptaci¢ udzial wycofujacego sig
udziatowca w aktywach netto spotki ustalonych zgodnie z krajowymi standardami rachunkowymi nie
pozniej niz w ciagu 12 miesi¢cy od dnia wycofania si¢. W zwiazku z powyzszym udziaty mniejszosciowe
w spotkach z ograniczona odpowiedzialnoscia, ktore sa podmiotami zaleznymi, uznawane sa jako
zobowiazania dlugoterminowe.

Poniewaz udziatowiec otwartej spotki akcyjnej nie moze wycofa¢ swojego udzialu w spotce, tego typu
udzialy mniejszosciowe uznawane sa w kapitale wtasnym.

Waluta funkcjonalna i sprawozdawcza

Operacyjne podmioty zalezne oraz inwestycje kapitalowe na Ukrainie stosuja jako walute funkcjonalng
ukrainska hrywni¢ (UAH). Dane finansowe spotek zarejestrowanych na Ukrainie przeliczane sa z UAH na
EUR i zaokraglane do tysiaca.

Zarzad zdecydowat si¢ przedstawi¢ skonsolidowane sprawozdanie finansowe w dwoch walutach, EUR i
UAH.

W celu prezentacji skréconego skonsolidowanego migdzyokresowego sprawozdania finansowego aktywa
i pasywa przeliczane sa dla spotek dziatajacych na Ukrainie z UAH na EUR (Euro) wedtug kursow
zamknigcia obowiazujacych w dniu sporzadzenia kazdego z bilansoéw, a przychody i koszty przeliczane sa
wedhug kursow srednich za kazdy odpowiedni okres. Stosuje si¢ kursy wymiany walut Narodowego
Banku Ukrainy. Ré6znice kursowe uwzgledniane sa w kapitale wtasnym.

Krytyczne obliczenia szacunkowe i ocena zasad rachunkowych

Opracowanie skroconego skonsolidowanego migdzyokresowego sprawozdania finansowego zgodnie z
MSSF wymaga od zarzadu dokonywania ocen, szacunkow i zalozen, ktére maja wptyw na zastosowanie
polityk oraz wykazywane w raportach kwoty aktywow, pasywow, przychodow i kosztéw. Szacunki i
zwiazane z nimi zatozenia oparte sa na do$wiadczeniach historycznych i réznych innych czynnikach
uznawanych za uzasadnione w danych okoliczno$ciach, ktéorych wyniki stanowia podstawg oceny
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wartosci bilansowych aktywow i pasywow niewynikajacych jednoznacznie z pozostatych zrodet. Chociaz
takie obliczenia szacunkowe oparte sa na najlepszej wiedzy zarzadu na temat aktualnych wydarzen i
dziatan, faktyczne wyniki moga si¢ od nich ro6zni¢. Najistotniejsze obliczenia szacunkowe i zatozenia
przedstawiono ponize;j.

Zmniejszenie wartosci naleznosci 7 tytutu towarow i ustug

Zarzad szacuje zmniejszenie wartosci poprzez oceng prawdopodobienstwa zainkasowania naleznosci z
tytutu towaréw i ushug na podstawie analizy poszczegolnych klientow. Czynniki brane pod uwagg przy
ocenie poszczegdlnych klientow obejmuja analiz¢ wieku nalezno$ci z tytutlu towaréw i ustug w
poréwnaniu do warunkow kredytowych przyznanych klientom, pozycj¢ finansowa i histori¢ inkasa
naleznos$ci od danego klienta.

Wartosé¢ godziwa nieruchomosci

31 grudnia 2007 roku zarzad przyjat model aktualizacji wyceny nieruchomosci (budynkow). Zgodnie z
tym modelem nieruchomosci ksiggowane sa wedlug wartosci godziwej pomniejszonej o przyszia
skumulowang amortyzacjg oraz straty z tytulu trwatej utraty wartosci. Poniewaz budynki przedsigbiorstw
zajmujacych si¢ produkcja cukru, rolnictwem i hodowla bydta maja specjalistyczny charakter i sa rzadko
sprzedawane, chyba ze jako czg$¢ ciagtej dziatalno$ci, wyceniane sa wedlug zamortyzowanych kosztow
wymiany. Budynek administracyjny spoiki z ograniczona odpowiedzialnoscia Asrtarta-Kiev wyceniono
zgodnie z podejsciem rynkowym. Oszacowanie wartosci godziwej nieruchomosci oparte jest na ocenie i
zatozeniach. Zarzad zatrudnia zewngtrznych niezaleznych rzeczoznawcow w celu oszacowania wartosci
godziwej nieruchomos$ci. Przed 31 grudnia 2007 roku nieruchomosci wykazano wedlug kosztow
pomniejszonych o skumulowana amortyzacjg i straty z tytutu trwatej utraty wartosci.

Wartosé godziwa aktywow biologicznych

Ze wzgledu na brak aktywnego rynku, zgodnie z definicja przedstawiona w Migdzynarodowym
Standardzie Sprawozdawczosci Finansowej IAS 41 - Rolnictwo, warto$¢ godziwa aktywow biologicznych
szacowana jest poprzez aktualng wyceng oczekiwanych przeptywow pieni¢znych netto z takich aktywow
zdyskontowana wedlug biezacej, rynkowej stopy przed opodatkowaniem. Zarzad korzysta z pomocy
niezaleznych rzeczoznawcow, aby oszacowa¢ oczekiwane przepltywy pienigzne, i ustala stopy dyskontowe
na podstawie obecnych stop rynkowych z tytutu lokat w ukrainskich hrywniach. Warto$¢ godziwa jest
nastgpnie pomniejszana o szacunkowe koszty punktu sprzedazy.

Na 30 czerwca 2007 roku szacunkowa warto$¢ godziwa bydla mlecznego zostata skorygowana, aby
uwzgledni¢ doktadniejsza analizg bydta wedlug wieku.

Wartosé godziwa produktow rolnych

Zarzad szacuje warto$¢ godziwa produktow rolnych poprzez nawiazanie do notowan na aktywnym rynku,
zdefiniowanym zgodnie z Miedzynarodowym Standardem Sprawozdawczosci Finansowej IAS 41.
Ponadto szacowane sa koszty punktu sprzedazy w miejscu zbioréw, ktore odlicza si¢ od wartosci
godziwej. Warto$¢ godziwa pomniejszona o koszty punktu sprzedazy staje si¢ w tym momencie warto$cia
bilansowa zapasow.

ISTOTNE POLITYKI RACHUNKOWE

Zasady rachunkowe zastosowane do opracowania niniejszego skréconego, skroconego skonsolidowanego
migdzyokresowego sprawozdania finansowego sa takie same, jak zasady zastosowane do opracowania
skonsolidowanego sprawozdania finansowego wedtug stanu na i za rok konczacy si¢ 31 grudnia 2007.

Transakcje w walutach obcych

Transakcje w walutach obcych sa przeliczane na hrywnie wedtug kursu wymiany walut obowiazujacego
w dniu transakcji. Aktywa i zobowiazania pieni¢zne wyrazone w walutach obcych w dniu sporzadzenia
bilansu sa przeliczane na hrywnie wedlug obowiazujacego w tym dniu kursu wymiany walut. Aktywa i
pasywa niepienigzne wyrazone w walutach obcych, ktére wykazano wedlug kosztow historycznych,
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przeliczane sa na hrywnie wedtug kursu wymiany walut obowiazujacego w dniu transakcji. Roznice
walutowe wynikajace z przeliczen uznaje si¢ w rachunku wynikow.

Podstawowe kursy wymiany UAH stosowane przy opracowaniu skroconego skonsolidowanego
miegdzyokresowego sprawozdania finansowego przedstawiaja si¢ nastepujaco:

Sredni kurs w okresie Kurs w dniu
Waluta
sprawozdawczym sprawozdawczym
2008 2007 2008 2007
EUR 7.6565 6.7131 7.6278 6.7973
USD 4.9834 5.0500 4.8489 5.0500

Przed kwietniem 2008 r. Grupa korzystala z oficjalnych kurséow NBU i zgodnie z nimi przewidywala
rozliczenie transakcji walutowych. Od kwietnia 2008 r. oficjalne kursy wymiany walut NBU zaczgly
r6zni¢ si¢ od kursow walut na rynku migdzybankowym. Wtedy tez Grupa rozpoczgla korzystanie z
kursow na rynku migdzybankowym i po takich tez kursach Grupa przewiduje obecnie rozliczenie
transakcji walutowych. Na dzien sporzadzenia tych s$rodrocznych skroconych skonsolidowanych
sprawozdan finansowych, czyli 17 wrze$nia 2008 r., $redni kurs UAH do 1 USD na rynku
miedzybankowym wynosi 4.8600, a UAH do 1 EUR — 6.9000.

Nieruchomosci, urzadzenia techniczne i sprzet

Aktywa wltasne

Na 30 czerwca 2008 roku budynki przeznaczone do celow produkcyjnych, sprzedazy, dystrybucji lub
administracji wykazywano wedlug aktualnej wartosci, tj. wartosci godziwej w dniu aktualizacji wyceny,
pomniejszonej o przyszla skumulowana amortyzacje¢ lub przyszte skumulowane straty z tytulu trwatej
utraty wartosci. W dniu aktualizacji wyceny skumulowana amortyzacja jest eliminowana poprzez warto$¢
bilansowa brutto aktywdw oraz kwotg netto skorygowana do aktualnej kwoty aktywow. Przed 31 grudnia
2007 roku nieruchomosci wykazywano wedtug kosztow pomniejszonych o skumulowana amortyzacjg i
straty z tytulu trwalej utraty wartosci. Zarzad przyjat model aktualizacji wyceny nieruchomosci ze
wzgledu na gwaltownie zmieniajacy si¢ rynek na Ukrainie. Aktualizacji wyceny dokonywali niezalezni
rzeczoznawcy i bedzie ona dokonywana na tyle czgsto, aby warto$¢ ksiggowa wycenianej nieruchomosci
nie roznita sig istotnie od jej wartosci bilansowej w dniu sporzadzenia bilansu.

Wzrost wartosci nieruchomosci w zwiazku z aktualizacja wyceny uznawany jest bezposrednio w kapitale
wlasnym, chyba ze zmienia poprzedni spadek z tytutu aktualizacji wyceny uznany w rachunku wynikéw.
Spadek warto$ci nieruchomosci w zwiazku z aktualizacja wyceny uznawany jest w rachunku wynikow,
chyba ze zmienia poprzedni wzrost z tytutu aktualizacji wyceny uznawany bezpos$rednio w kapitale
wlhasnym.

Po sprzedazy kapitat z aktualizacji wyceny dotyczacy sprzedawanego budynku jest przenoszony do
zyskow zatrzymanych.

Nieruchomosci, urzadzenia techniczne i sprzgt, inne niz budynki, nabyte przed 1 stycznia 2003 roku
wykazywane sg wedlug uznanych kosztow pomniejszonych o poézniejsza skumulowana amortyzacjg i
straty z tytulu trwatej utraty wartosci. Uznany koszt oparty jest na wartosciach godziwych nieruchomosci,
urzadzen technicznych i sprzetu, innych niz budynki, na 1 stycznia 2003 roku na podstawie niezaleznej
oceny. Nieruchomosci, urzadzenia techniczne i sprzgt, inne niz budynki, nabyte 1 stycznia 2003 roku lub
p6zniej wykazywane sa wedhug kosztow pomniejszonych o skumulowana amortyzacjg i straty z tytulu
trwatej utraty wartosci. Koszty aktywow skonstruowanych samodzielnie przez firm¢ uwzgledniaja koszty
materiatow, bezposrednia robocizng oraz odpowiednia czgs$¢ kosztow ogodlnych produkeji.

Jezeli nieruchomos¢, urzadzenie techniczne i sprzgt obejmuja podstawowe elementy o réznym okresie
przydatnosci, elementy takie ksiggowane sa jako odrgbne pozycje nieruchomosci, urzadzen technicznych i
sprzetu.
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Dzieriawione aktywa

Leasing, w ramach ktorego Grupa przyjmuje na siebie znaczaca czg$¢ ryzyka i korzysci z tytutu
wlasnosci, klasyfikowany jest jako leasing finansowy. Nieruchomosci i sprz¢t nabyte w formie leasingu
finansowego wykazywane sa wedhug kwoty rownej warto$ci godziwej lub obecnej warto$ci minimalnych
platnosci leasingowych w momencie rozpoczecia okresu leasingowania, pomniejszonej o skumulowana
amortyzacjg i straty z tytutu trwatej utraty warto$ci, w zaleznosci od tego, ktora z tych wartosci jest nizsza.

Pozniejsze wydatki

Wydatki poniesione w celu wymiany elementu nieruchomosci, urzadzenia technicznego i sprzgtu, ktory
zaksiggowano oddzielnie, podlegaja kapitalizacji, a warto$¢ bilansowa takiego elementu jest odpisywana.
Pozniejsze wydatki kapitalizowane sa wytacznie wtedy, gdy zwigkszaja przyszite korzysci ekonomiczne
nieruchomosci, urzadzen technicznych i sprzgtu. Wszystkie pozostale wydatki uznaje si¢ w rachunku
wynikow jako koszty w momencie poniesienia.

Amortyzacja

Amortyzacja nieruchomosci, urzadzen technicznych i sprzetu uwzgledniana jest w rachunku wynikéw
liniowo przez caly szacunkowy okres przydatnosci poszczegdlnych aktywow. Amortyzacja rozpoczyna
si¢ w dniu nabycia lub w przypadku aktywow skonstruowanych samodzielnie przez firm¢ w momencie,
gdy aktywa takie zostana ukonczone i sa gotowe do uzytku. Grunty i aktywa w budowie nie podlegaja
amortyzacji.

Szacunkowe okresy przydatnosci:

budynki 20-50 lat
maszyny 1 sprzgt 10-20 lat
pojazdy 5-10 lat
pozostate srodki trwate 3-5 lat

Wartos$ci niematerialne i prawne

Wartosci niematerialne i trwate nabyte przez Grupg, ktore posiadaja skonczone okresy zdatnosci do
uzytku obejmuja gldéwnie Wartos¢ Firmy oraz oprogramowanie komputerowe. Amortyzacja uwzgledniana
jest w rachunku wynikow liniowo przez caty szacunkowy okres przydatnosci, wynoszacy z reguly 4 lata.

Warto$¢ firmy stanowi roznicg¢ migdzy kosztem nabycia a udzialem Grupy w warto$ci godziwej
rozpoznawalnych sktadnikow majatku, pasywow i pasywow warunkowych przejmowanego podmiotu.
Kiedy roznica ta jest ujemna, jest ona niezwtocznie wykazywana w skonsolidowanym rachunku wynikow.
Warto$¢ firmy wynikajaca z objecia udzialu mniejszo§ciowego w podmiocie zaleznym stanowi réznice
miedzy kosztem dodatkowej inwestycji i warto$cia ksiggowa udziatu w aktywach netto objetego na dzien
wymiany. Warto$¢ firmy wyceniana jest wedlug kosztow pomniejszonych o zakumulowane odpisy na
zmniejszenie wartosci. W przypadku inwestycji kapitatowych ksiggowa wartos¢ firmy uwzgledniona jest
w warto$ci ksiggowej inwestycji.

Aktywa biologiczne

Grupa klasyfikuje inwentarz zywy (glownie bydlo) oraz zbiory jako aktywa biologiczne. Aktywa
biologiczne ksiggowane sa wedlug wartosci godziwej pomniejszonej o szacunkowe koszty punktu
sprzedazy, chyba ze warto$¢ godziwa nie moze zosta¢ wiarygodnie zmierzona. Jezeli niemozliwe jest
wiarygodne zmierzenie warto$ci godziwej, aktywa biologiczne ksiggowane sa wedlug kosztow
pomniejszonych o trwatq utrate wartosci. Koszty punktu sprzedazy uwzgledniaja wszystkie koszty, ktore
nalezy ponie$¢, aby sprzeda¢ aktywa, z wykluczeniem niezbednych kosztéw zwiazanych z
wprowadzeniem aktywow na rynek.

Zyski lub straty wynikajace ze wstgpnego uznania aktywow biologicznych wedlug wartosci godziwej
pomniejszonej o szacunkowe koszty punktu sprzedazy oraz zmiany warto$ci godziwej pomniejszonej o
szacunkowe koszty punktu sprzedazy aktywow biologicznych uwzgledniane sa w wyniku finansowym
netto za okres, w ktorym wystapia.
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Grupa klasyfikuje aktywa biologiczne jako biezace lub dtugoterminowe w zalezno$ci od $redniego okresu
przydatnosci danej grupy aktywow biologicznych.

Produkty rolne

Grupa klasyfikuje zbiory jako produkty rolne. Produkty rolne zebrane z aktywow biologicznych mierzone
sa wedlug warto$ci godziwej pomniejszonej o szacunkowe koszty punktu sprzedazy w miejscu zbiorow.
Zyski lub straty wynikajace z wstgpnego uznania produktéw rolnych wedlug wartosci godziwej
pomniegjszonej o szacunkowe koszty punktu sprzedazy uwzgledniane sa w wyniku finansowym netto za
okres, w ktérym wystapia.

Instrumenty finansowe

Instrumenty finansowe niebedqce instrumentami pochodnymi

Instrumenty finansowe niebedace instrumentami pochodnymi obejmuja inwestycje w dtuzne i kapitalowe
papiery wartosciowe oraz pozostale nalezno$ci, weksle wlasne, srodki pienigzne i aktywa pienigzne,
kredyty i pozyczki, a takze zobowiazania z tytutu towardéw i ustug i pozostate zobowiazania. Instrumenty
finansowe niebgdace instrumentami pochodnymi uznawane sa wstgpnie wedlug wartoSci godziwej
powigkszonej, w przypadku instrumentdéw, ktérych wartosci godziwej nie podano w rachunku zyskow i
strat, o ewentualne bezposrednio przypisywane koszty transakcji, chyba ze ponizej opisano inaczej. Po
wstepnym uznaniu instrumenty finansowe niebedace instrumentami pochodnymi wyceniane sa zgodnie z
zasada przedstawiona ponize;j.

Instrument finansowy jest uznawany, jezeli Grupa stanie si¢ strona postanowien umownych instrumentu.
Aktywa finansowe podlegaja wyksiggowaniu, jezeli prawa umowne Grupy do $rodkéw pienigznych z
takich aktywéw finansowych wygasna lub jezeli Grupa przekaze takie aktywa finansowe drugiej stronie,
nie zachowujac kontroli lub znaczacej czgséci ryzyka i korzysci z nich ptynacych. Typowe transakcje
nabycia i sprzedazy aktywow finansowych wykazywane sa w dniu transakcji, tj. dniu, w ktorym Grupa
zobowiaze si¢ do zakupu lub sprzedazy aktywow. Zobowiazania finansowe podlegaja wyksiggowaniu,
jezeli zobowiazania Grupy okreslone w umowie wygasna lub zostana splacone albo anulowane.

Bankowe kredyty w rachunku biezacym, ktore podlegaja splacie na zadanie i stanowia czg$¢ procesu
zarzadzania §rodkami pienigznymi, uwzgledniane sa w pozycji 'Srodki pieni¢zne i aktywa pieni¢zne' w
sprawozdaniu z przeptywow pieni¢znych.

Inwestycje utrzymywane do terminu wymagalnosci

Jezeli Grupa ma zamiar utrzymywac i ma mozliwo$¢ utrzymywania dtuznych papieréw wartosciowych do
terminu wymagalnosci, papiery takie klasyfikowane sg jako 'utrzymywane do terminu wymagalnosci'.
Inwestycje utrzymywane do terminu wymagalnosci wyceniane sa wedlug umorzonych kosztow przy
uzyciu metody efektywnej stopy procentowej, pomniejszonych o straty z tytulu trwatej utraty wartosci.

Aktywa finansowe dostepne na sprzedaz

Inwestycje w kapitalowe papiery wartosciowe oraz okreslone dtuzne papiery wartosciowe klasyfikowane
sa jako aktywa finansowe dostgpne na sprzedaz. Po wstgpnym uznaniu podlegaja one wycenie wedlug
wartoéci godziwej i jej zmian, innych niz straty z tytutlu trwalej utraty wartosci, a réznice walutowe
dotyczace pozycji pienigznych dostepnych na sprzedaz uznawane sa bezposrednio w ramach kapitatu
wlasnego. Gdy inwestycje zostanie wyksiggowana, skumulowane zyski lub straty w kapitale wlasnym
podlegaja przeniesieniu do rachunku zyskéw lub strat.

Inwestycje wedlug wartosci godziwej w rachunku zyskow i strat

Instrument klasyfikowany jest wedlug wartosci godziwej w rachunku zyskow i strat, jezeli przeznaczony
jest do obrotu lub oznaczony jako taki po wstgpnym uznaniu. Instrumenty finansowe wyznaczane sg
wedlug warto$ci godziwej w rachunku zyskéw i strat, jezeli Grupa zarzadza takimi inwestycjami i
podejmuje decyzje w sprawie zakupu i sprzedazy w oparciu o ich warto$¢ godziwa. Po wstepnym uznaniu
koszty przypisywane transakcji sa uznawane w rachunku zyskow i strat w momencie poniesienia.

24



(2

(h)

(@)

Astarta Holding N.V.
Skrocone skonsolidowane miedzyokresowe sprawozdanie finansowe wedtug stanu na i za szes¢ miesiecy konczqcych sie
30 czerwca 2008 r.

Instrumenty finansowe wedlug wartosci godziwej w rachunku zyskow i strat wyceniane sa wedlug
warto$ci godziwej, a zmiany ich salda uznawane sa w rachunku zyskow i strat.

Pozostale

Pozostate instrumenty finansowe niebgdace instrumentami pochodnymi wyceniane sa wedtug
umorzonych kosztow zgodnie z metoda efektywnej stopy procentowej pomniejszonych o straty z tytutlu
trwatej utraty wartosci. Inwestycje w kapitalowe papiery wartosciowe, ktore nie sa notowane na gieldzie i
ktorych wartos$ci nie mozna wiarygodnie oszacowa¢ przy uzyciu innych rozwigzan, wykazywane sa
wedtug kosztow pomniejszonych o straty z tytutu trwatej utraty wartosci.

Zasady pomiaru wartosci godziwej

Warto§¢ godziwa instrumentéw finansowych oparta jest na ich notowanej cenie rynkowej w dniu
sporzadzenia bilansu, nie odliczajac kosztow transakcji. Jezeli brak jest notowanej ceny rynkowej, warto§¢
godziwa instrumentu szacowana jest przy uzyciu modeli cenowych lub technik zdyskontowanych
przeplywow pienigznych.

Jezeli stosowane sa techniki zdyskontowanych przeplywow pieni¢znych, szacunkowe przyszte przeptywy
pienigzne oparte sa na najlepszych szacunkach zarzadu liczonych wedlug stopy dyskontowe;j
odpowiadajacej stopie rynkowej w dniu sporzadzenia bilansu dla instrumentu o podobnych warunkach.
Gdy stosowane sa modele cenowe, wprowadzane dane oparte sa na pomiarach rynkowych w dniu
sporzadzenia bilansu.

Zapasy

Zapasy wyceniane sa wedlug kosztow lub mozliwej do zrealizowania wartosci netto, w zaleznosci od tego
ktora z tych wartos$ci jest nizsza. Mozliwa do zrealizowania warto$¢ netto to szacunkowa cena sprzedazy
w normalnym trybie dzialalno$ci pomniejszona o szacunkowe koszty kompletowania i sprzedazy. Koszty
surowcOw w obiektach rolniczych i produkcji cukru ustalane sa zgodnie z metoda $redniej wazonej, z
uwzglednieniem poniesionych kosztow nabycia, takich jak transport.

Prace w toku i produkty gotowe wykazywane sa wedtug kosztow. Koszty uwzgledniaja koszty surowcow,
robocizny, koszty ogolne produkcji proporcjonalnie przypisywane na etapie kompletowania zapasow.

Inwestycje w przyszte zbiory obejmuja ziarna, nawozy i rekultywacj¢ gruntu w celu przygotowania do
kolejnego sezonu upraw.

Srodki pienigzne i aktywa pienigzne

Srodki pieniezne i aktywa pienigzne uwzgledniaja salda pieni¢zne i lokaty o pierwotnym okresie
zapadalnosci nie dtuzszym niz trzy miesiace.

Trwala utrata wartoSci

Aktywa finansowe

Przyjmuje sig, ze aktywa finansowe podlegaja trwalej utracie wartosci, jezeli obiektywne dowody
wskazuja, ze jedno lub wigcej zdarzen miato niekorzystny wptyw na szacunkowe przyszte przeptywy
pienigzne z takich aktywow.

Strata z tytulu trwalej utraty wartoSci w odniesieniu do aktywoéw finansowych mierzona wedtug
umorzonych kosztow liczona jest jako roznica pomigdzy wartoscia bilansowa a obecna wartoscia
szacunkowych przysztych przeptywow pienigznych zdyskontowanych wedlug pierwotnej efektywnej
stopy procentowej. Strata z tytutu trwalej utraty wartos$ci aktywow finansowych dostepnych na sprzedaz
liczona jest poprzez nawiazanie do biezacej wartosci godziwej takich aktywow.

Poszczegolne istotne aktywa finansowe sa indywidualnie sprawdzane pod katem trwatej utraty wartos$ci.
Pozostale aktywa finansowe wyceniane sa tacznie w grupach o podobnych wlasciwosciach ryzyka
kredytowego.
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Wszystkie straty z tytulu trwalej utraty wartosci uznawane sa w rachunku zyskoéw i strat. Ewentualna
skumulowana strata w odniesieniu do aktywow finansowych dostepnych na sprzedaz uznana poprzednio
w kapitale wlasnym przenoszona jest do rachunku zyskow i strat.

Aktywa finansowe mierzone wedlug umorzonych kosztéw oraz aktywa finansowe dostgpne na sprzedaz,
ktore sa papierami dluznymi, podlegaja wystornowaniu z rachunku zyskéw i strat. Aktywa finansowe
dostepne na sprzedaz, ktore sa papierami kapitalowymi, podlegaja wystornowaniu bezposrednio z kapitatu
wlasnego.

Aktywa niefinansowe

Warto$¢ bilansowa aktywdéw niefinansowych, innych niz zapasy, aktywa biologiczne, produkty rolne i
aktywa z tytulu odroczonego podatku, podlegaja analizie w kazdym dniu sprawozdawczym w celu
ustalenia, czy istnieja podstawy do trwalej utraty wartosci. Jezeli tak jest, szacowana jest mozliwa do
odzyskania kwota aktywow. W przypadku wartos$ci godziwej i warto$ci niematerialnych i prawnych o
nieokreslonym okresie przydatnosci lub jeszcze niedostgpnych do uzytku, mozliwa do odzyskania kwota
szacowana jest w kazdym terminie sprawozdawczym.

Strata z tytulu trwalej utraty warto$ci uznawana jest, jezeli warto$¢ bilansowa aktywow lub jednostki
generujacej Srodki pienigzne przekracza mozliwa do odzyskania kwote. Jednostka generujaca $rodki
pieni¢zne to najmniejsza mozliwa do zidentyfikowania grupa aktywow, ktora generuje przeptywy
pienigzne w znacznej mierze niezalezne od pozostatych aktywow i grup. Straty z tytulu trwalej utraty
wartoéci uznawane sa w rachunku zyskow i strat. Straty z tytulu trwalej utraty warto§ci uznawane w
odniesieniu do jednostek generujacych $rodki pienigzne w pierwszej kolejnosci proporcjonalnie
pomniejszaja warto$¢ bilansowa wartosci firmy przypisywanej takim jednostkom, a nastgpnie warto$¢
bilansowa pozostatych aktywdéw w jednostce (grupie jednostek).

Mozliwa do odzyskania kwota aktywow lub jednostek generujacych §rodki pienigzne to warto$¢ uzytkowa
takich aktywow lub jednostek albo ich warto$¢ godziwa pomniejszona o koszty sprzedazy, w zalezno$ci
od tego, ktora z tych wartosci jest wicksza. Przy wycenie wartosci uzytkowej szacunkowe przyszie
przeptywy pieni¢zne sa dyskontowane do warto$ci biezacej przy uzyciu stopy dyskontowej przed
opodatkowaniem, ktéra odzwierciedla biezace wyceny rynkowe warto$ci pieniadza w czasie oraz ryzyka
charakterystycznego dla danych aktywow.

Storno trwalej utraty wartosci

Strata z tytulu trwatej utraty warto$ci firmy nie podlega wystornowaniu. W przypadku pozostatych
aktywoOw straty z tytutlu trwatej utraty wartoSci uznane w poprzednich okresach podlegaja wycenie w
kazdym dniu sprawozdawczym w celu sprawdzenia, czy strata zostala zmniejszona lub czy w ogolne
znikngtla. Strata z tytulu trwatej utraty wartosci podlega wystornowaniu, jezeli wystapi zmiana obliczen
szacunkowych stosowanych do ustalenia mozliwej do odzyskania kwoty. Strata z tytutu trwalej utraty
warto$ci podlega wystornowaniu wylacznie w zakresie, w jakim warto$¢ bilansowa aktywow nie
przekracza wartosci bilansowej, ktora okreslono by, po odliczeniu amortyzacji lub umorzen, gdyby strata
z tytulu trwatej utraty warto$ci nie zostata wcale uznana.

Kapital zakladowy i zysk na akcje

Zysk na akcj¢ obliczany jest poprzez podzielenie zysku netto przypisywanego udzialowcom spotki
macierzystej przez wazona $rednig liczbe akcji w obiegu w danym okresie. Grupa nie posiada potencjalnie
rozwodnionych akcji.

Podatek dochodowy

Zgodnie z ukrainska ustawa o statym podatku rolnym (FAT) z 17 grudnia 1998 roku, z p6zn. zm. (Ustawa
o stalym podatku rolnym), firmy rolnicze zajmujace si¢ produkcja, przetworstwem i sprzedaza produktow
rolnych moga zarejestrowac si¢ jako ptatnicy stalego podatku rolnego (FAT), pod warunkiem ze ich
przychody ze sprzedazy towaréw rolnych swojej wtasnej produkcji stanowia ponad 75% przychodow
brutto.
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FAT ptlacony jest zamiast podatku dochodowego od o0s6b prawnych, podatku gruntowego, optat za
szczegblne wykorzystanie zrédel wody, podatku gminnego, podatku drogowego, optat za badania
geologiczne oraz oplat za patenty handlowe. Kwota naleznego podatku FAT liczona jest jako procent
uznanej warto$ci wszystkich dzialek (ustalonej przez panstwo) dzierzawionych przez podatnika lub
nalezacych do niego. Ordynacja podatku FAT obowiazuje do 31 grudnia 2009 roku, na podstawie analizy
informacji z poprzednich okresow kierownictwo spotki przewiduje, ze system podatku FAT zostanie
utrzymany.

Zgodnie z ustawa o statym podatku rolnym 54 podmioty zalezne wybralo w 2008 roku podatek FAT w
miejsce innych podatkow. Pozostate spoiki placity podatki dochodowe wedtug stawki 25%.

Dla tych spétek podatek dochodowy od zyskéw lub strat za dany rok obejmuje podatki biezace i
odroczone. Podatek dochodowy uznawany jest w rachunku wynikow, chyba ze dotyczy pozycji
uznawanych bezposrednio w kapitale wtasnym, w ktorym to przypadku obciaza kapitat wlasny.

Biezace koszty podatkowe to oczekiwane zobowiazania podatkowe od dochodow podlegajacych
opodatkowaniu za dany rok obliczane wedlug stawek obowiazujacych lub w znacznym stopniu
obowigzujacych w dniu sporzadzenia bilansu oraz ewentualne korekty zobowiazan podatkowych za
poprzednie lata. Podatek odroczony obliczany jest zgodnie z metoda zobowiazan bilansowych i okresla
tymczasowe roéznice pomiedzy warto§ciami bilansowymi aktywow 1 pasywow dla celow
sprawozdawczo$ci finansowej a kwotami stosowanymi dla celow podatkowych. Kwota odroczonego
podatku zalezy od oczekiwanego sposobu realizacji lub rozliczenia wartosci bilansowej aktywow i
pasywow wedhug stawek obowiazujacych lub w znacznym stopniu obowiazujacych w dniu sporzadzenia
bilansu. Odroczone podatki nie sa uznawane dla spotek zajmujacych si¢ dziatalnoscia rolna, ktére sa
zwolnione z podatku dochodowego do 31 grudnia 2009 roku, poniewaz zdaniem zarzadu istnieje
prawdopodobienstwo, ze zwolnienie to zostanie przedtuzone, jak to miato miejsce w przesztosci.

Aktywa z tytulu odroczonego podatku uznawane sa wytacznie w zakresie, w jakim prawdopodobne jest,
ze dostgpne beda przyszte zyski podlegajace opodatkowaniu, od ktorych odliczy¢ bedzie mozna
niewykorzystane straty i korzysci podatkowe. Aktywa z tytutu odroczonego podatku sa pomniejszane w
zakresie, w jakim brak jest dalszego prawdopodobienstwa, ze powiazane korzysci podatkowe zostana
zrealizowane.

Subsydia rzadowe

Prawo ukrainskie przewiduje szereg roznych form dotacji i korzysci podatkowych dla spotek zajmujacych
si¢ dzialalno$cia rolnicza. Sa to dotacje i korzysci wprowadzone przez Verkhovna Rade (Parlament), a
takze Ministerstwo Polityki Agrarnej, Ministerstwo Finanséw, Panstwowy Komitet Przemystu Wodnego,
organy celne i samorzady.

Zwrot podatku VAT z tytulu dzialalnosci rolniczej i hodowli bydla

Zgodnie z ukrainska ustawa o podatku od towarow i ustug (VAT) spotki, ktore wygeneruja nie mniej niz
50% przychodow brutto za ubiegly rok obrachunkowy ze sprzedazy produktéw rolnych wtasnej produkcji
maja prawo do zwrotu podatku VAT od sprzedazy produktéw rolnych. VAT od sprzedazy, pomniejszony
o VAT zaptacony od zakupow, przekazywany jest na specjalny rachunek i ogranicza si¢ do ptatnosci za
towary 1 ustugi zwiazane z dziatalno$cia rolnicza. Do momentu gdy Grupa nie poniesie kwalifikujacych
si¢ wydatkow, VAT rejestrowany jest jako odroczone subsydium rzadowe i wykazywany w ramach
pozostalych zobowiazan w bilansie, a odpowiednie kwoty $rodkéw pienigznych utrzymywane sa na
rachunkach bankowych specjalnego przeznaczenia. Gdy Grupa poniesie kwalifikujace si¢ wydatki z
rachunkoéw bankowych specjalnego przeznaczenia, subsydium uznawane jest w ramach pozostatych
przychodow operacyjnych.

W grudniu 2007 roku takg form¢ zwrotu podatku VAT przedhuzono do 1 stycznia po roku, w ktérym
Parlament ratyfikuje protokot przystapienia Ukrainy do Swiatowej Organizacji Handlu (WTO), co
nastapito 10 kwietnia 2008 roku. Po zaprzestaniu zwrotu podatku VAT 1 stycznia 2009 roku, producenci
rolni podlega¢ beda podatkowi VAT od sprzedazy wedlug 12% stawki. Z kolei stawka VAT od zakupow
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wyniesie 20%. Zmiana stawki podatku VAT z 20% na 12% nie ma wptywu na zasady zatrzymywania
zobowiazan z tytutu podatku VAT netto wynikajacych ze sprzedazy produktéow rolnych.

Niemniej jednak spadek stawki podatku VAT z 20% do 12% spowoduje obnizenie zwrotow z podatku
VAT dla Grupy.

Dotacje rzqdowe zwiqzane 7 uprawami

Kwota tego typu dotacji obliczana jest na podstawie liczby hektaréw obsadzonych dana uprawa. W
szczegblnosci spotki uprawiajace pszenicg ozima 1 ryz, pszenicg jara, owies, groszek gryke, proso
otrzymuja subsydia w wysokosci 100 UAH (13 EUR) na hektar obsianego obszaru. Dotacja z tytutu
uprawy soi wynosi 80 UAH (10 EUR), a buraka cukrowego 750 UAH (98 EUR) za hektar.

Kwota zwrotu zalezy od szeregu czynnikéw. Grupa uznaje takie dotacje w momencie ich otrzymania ze
wzgledu na niepewno$¢ kwoty i terminu otrzymania dotacji.

Dotacje rzqdowe zwiqzana z przetworstwem produktow zwierzecych

Producenci rolni, ktorzy hoduja dréb i bydto, maja prawo do panstwowych dotacji za kazda sztuke¢ drobiu
lub bydta ubita we wlasnych (prywatnych lub dzierzawionych) obiektach lub przekazana do uboju i
przetworzenia innym podmiotom. Od 1 stycznia 2008 roku wsparcie finansowe z tytutu hodowanego i
zabijanego bydta i drobiu wynosi odpowiednio: 1,90 UAH (0,23 EUR) za kilogram wolowiny, 1,40 UAH
(0,18 EUR) za kilogram wieprzowiny i 0,65 UAH (0,09 EUR) za kilogram drobiu, w kazdym przypadku
na podstawie wagi zywego zwierzecia w momencie uboju.

Czesciowa rekompensata 7 tytulu kosztow finansowania oraz pozostale dotacje

Spotki, ktore podlegaja podatkowi FAT, kwalifikuja si¢ takze do rzadowego zwrotu czg$ci odsetek z
tytulu pozyczek zaciagnigtych. Kwota dotacji odsetkowej zalezy od warunkow finansowania udzielonych
przez bank. Dotacja odsetkowa miesci si¢ w zakresie 7-9% 1 10-14% odpowiednio dla kredytow w
walutach obcych i w walucie lokalnej. Poniewaz dotacja odsetkowa przystuguje wytacznie wtedy, gdy
zezwala na to budzet rzadu, rejestrowana jest na podstawie wartosci gotowkowej i uwzgledniana w
ramach pozostatych przychodéw operacyjnych.

Grupa ma prawo otrzyma¢ zwrot kosztow urzadzen rolniczych wyprodukowanych w Ukrainie,
ubezpieczen na wypadek strat produktow rolnych oraz nawozoéw wyprodukowanych na Ukrainie z
réznych programow rzadowych. Aby zakwalifikowaé si¢ do tego typu dotacji, producenci rolni
zobowiazani sa spetni¢ okreslone warunki.

Przychody

Przychody ze sprzedazy towaréw uznawane sa w rachunku wynikow, gdy istotne ryzyko i korzysci z
tytutu wilasnosci przenoszone sa na kupujacego. Przychody nie sa uznawane, jezeli istnieje istotna
niepewnos¢ co do mozliwosci odzyskania naleznego wynagrodzenia, powiazanych kosztow lub
ewentualnego zwrotu towarow.

Transakcje niepieni¢zne

Grupa zawiera transakcje bezgotowkowe z wieloma ukrainskimi spotkami. Transakcje takie obejmuja
programy oplat i rezerwy zapasow oraz ustugi rolne w zamian za buraki cukrowe. Transakcje
bezgotowkowe uwzgledniaja wzajemne rozliczenia wynikajace z wymiany towaréw i ustug i sa
regulowane w formie weksli wlasnych. Okoto 1% przychodéw oraz z zakupow dokonanych w ciagu
okresu potrocznego zakonczonego dn. 30 czerwca 2008 r. zostalo otrzymanych i uiszczonych w formie
transakcji bezgotowkowych (2007: 2%). Transakcje rozliczen wzajemnych zarzadzane sa centralnie. Ceny
sa zazwyczaj okreslane w umowach, a transakcje tego typu sa wyceniane i wykazywane po cenach
rynkowych towaréw bedacych przedmiotem transakcji. Bezgotdowkowa sprzedaz i bezgotowkowe zakupy
ksiggowane sa narastajaco w taki sam sposob, jak tradycyjne transakcje pieni¢zne.

Koszty

Koszty ksiggowane sa narastajaco.
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Platnosci w ramach leasingu operacyjnego

Ptatnosci wynikajace z leasingu operacyjnego uznawane sa w rachunku wynikow liniowo przez caly okres
leasingowania. Otrzymane premie leasingowe uznawane sa w rachunku wynikéw jako integralna czg$¢
catkowitych uregulowanych ptatnosci leasingowych.

Koszty finansowe netto

Wszystkie odsetki 1 pozostale koszty poniesione w zwiazku z pozyczkami ksiggowane sa w momencie
poniesienia w ramach kosztow finansowania netto. Koszty odsetkowe ptatnosci wynikajacych z leasingu
finansowego uznawane sa w rachunku wynikow zgodnie z metoda efektywnej stopy procentowe;.

Swiadczenia pracownicze

Grupa zobowigzana jest zwraca¢ pracownikom wszystkie koszty poniesione w przypadku wypadku przy
pracy. Kwoty takie ksiggowane sa w momencie poniesienia.

Ponadto Grupa wptaca sktadki na ukrainski panstwowy fundusz emerytalny od wynagrodzenia kazdego
pracownika. Kwoty takie ksiggowane sa w momencie poniesienia.

Grupa zobowiazana jest takze odprowadza¢ sktadki na okreslone plany §wiadczen. Ani tego typu sktadki,
ani zobowiazania nie maja istotnego znaczenia dla niniejszego skroconego skonsolidowanego
migdzyokresowego sprawozdania finansowego.

Rozliczenie saldami

Aktywa i zobowiazania finansowe rozliczane sa saldami, a kwota netto wykazywana jest w skroconegym
skonsolidowanegym migdzyokresowegym sprawozdaniu finansowym wylacznie wtedy, jezeli istnieje
wigzace prawo przewidujace rownowazenie uznanych kwot, a podmiot ma zamiar rozliczy¢ aktywa w
ujeciu netto lub zrealizowac aktywa i jednoczes$nie rozliczy¢ zobowiazania.

Nowe, nieprzyjete jak dotad normy i interpretacje

Wiele nowych norm, poprawek istniejacych norm oraz interpretacji nie weszto jeszcze w zycie, a zatem
nie bylo stosowanych w trakcie opracowywania niniejszego skroconego skonsolidowanego
migdzyokresowego sprawozdania finansowego. Wsrdd powyzszych wyrdzni¢ nalezy nastgpujace normy i
interpretacje, ktore moga mie¢ potencjalnie wplyw na przyszte skonsolidowane sprawozdania finansowe:

e Migdzynarodowy Standard Sprawozdawczos$ci Finansowej MSSF 23 Koszty Kapitatow Obcych
obowiazuje dla okresow rocznych rozpoczynajacych si¢ dn. 1 stycznia 2009 r. oraz po tej dacie. Nowy
Migdzynarodowy  Standard  Sprawozdawczosci  Finansowej  wyeliminowal — mozliwo$¢
natychmiastowego wpisania w koszty kosztow kapitatow obcych zwigzanych bezposrednio z nabycie,
budowa lub produkcja kwalifikujacego si¢ sktadnika majatku.

e Skorygowany Migdzynarodowy Standard Sprawozdawczosci Finansowej MSSF 3 Grupy Kapitatowe
(2008) obowiazuje dla okreséw rocznych rozpoczynajacych si¢ dn. 1 stycznia 2010 r. oraz po tej
dacie. Skorygowany standard uwzglednia nastepujace zmiany, ktore najprawdopodobniej beda istotne
z punktu widzenia dziatalno$ci Grupy:

— poszerzono definicje podmiotu gospodarczego, co najprawdopodobniej zaowocuje zwigkszeniem
ilodci przejee, ktore traktowane beda jako grupy kapitatowe

— $wiadczenia warunkowe beda wyceniane wedlug wartosci godziwej, natomiast pézniejsze zmiany
w ich wysokosci beda uwzgledniane w skonsolidowanym rachunku wynikow

— koszty transakcji inne niz koszty emisji udzialéw i dlugu beda wpisane w koszty na podstawie

kwot, w

jakich zostaly poniesione

— wszelkie istniejace wczesniej udzialy w podmiocie przejmowanym beda wyceniane wedhug
warto$ci godziwej, a zyski lub straty wykazywane w skonsolidowanym rachunku wynikéw

— wszelkie udziaty inne niz kontrolne (udziaty mniejszosciowe) beda wyceniane wedtug wartosci
godziwej lub proporcjonalnie na podstawie udzialu procentowego, jaki stanowia one do aktywow
i pasywow ogotem podmiotu przejmowanego, oddzielnie dla kazdej transakcji
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Norma bgdzie stosowana do okreséw biezacych i przyszlych, nie bedzie wigc miata wptywu na okresy
przeszte w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym na dzien oraz za rok zakonczony dn. 31
grudnia 2010 1.

e Znowelizowany Migdzynarodowy Standard Sprawozdawczosci Finansowej IAS 1 Prezentacja
Sprawozdan Finansowych (2007) obowiazuje dla okreséw rocznych rozpoczynajacych si¢ dn. 1
stycznia 2009 r. oraz po tej dacie. Znowelizowany standard wprowadzil termin zysku catkowitego
ogolnego, ktory obejmuje zmiany w kapitale wltasnym w okresie innym, niz ten, w ktorym nastapity
zmiany wynikajace z transakcji z wilascicielami wystgpujacymi w charakterze wtascicielskim.
Catkowity zysk ogélny moze by¢ przedstawiany w pojedynczym sprawozdaniu jako zysk ogdlny (co
stanowi de facto potaczenie rachunku wynikow i wykazu wszystkich niewlascicielskich zmian w
kapitale wlasnym umieszczone w jednym sprawozdaniu) lub w rachunku wynikéw oraz osobnych
sprawozdaniu dotyczacym zysku ogdlnego.

e Znowelizowany Miedzynarodowy Standard Sprawozdawczosci Finansowej IAS 27 Skonsolidowane i
Osobne Sprawozdania Finansowe (2008) obowiazuje dla okresow rocznych rozpoczynajacych si¢ dn.
1 stycznia 2010 r. oraz po tej dacie. Znowelizowany standard wymaga odzwierciedlania zmian w
udziatach wlascicielskich Grupy w podmiotach zaleznych, ktore odbywaja si¢ z zachowaniem
kontroli. Zmiany te nalezy uwzgledniac jako transakcje kapitatowe. Kiedy Grupa traci kontrolg nad
podmiotem zaleznym wszelkie udziaty zachowane w takim bylym podmiocie zaleznym sa wyceniane
wedhlug wartosci godziwej a zyski lub straty wykazywane w skonsolidowanym rachunku wynikéw.

Kierownictwo bada obecnie wptyw takich nowych sprawozdan i zmian na sytuacj¢ finansowa i wynik z
dziatalno$ci operacyjne;.

KOREKTY I ZMIANA KLASYFIKACJI

Korekta wartosci godziwej bydta mlecznego

31 grudnia 2007 roku zarzad skorygowat szacunkowa warto$¢ godziwa bydlta mlecznego, aby uwzglednic
doktadniejsza analiz¢ bydta wedtug wieku.

Ze wzgledu na niskie marze w hodowli bydla w przeszlosci warto$¢ godziwa bydla mlecznego byta
wczesniej] réwna wartosci biezacej netto szacunkowych przysztych przeptywdéw pienieznych do
wygenerowania przez bydto w ciagu jednego roku po dniu sporzadzenia bilansu.

Poczawszy od 31 grudnia 2007 roku zarzad ustalil, Zze szacunkowa wartos¢ godziwa bydta mlecznego
powinna by¢ rowna biezacej wartosci netto szacunkowych przyszlych przeptywow pienigznych do
wygenerowania przez bydlo w ciagu pozostatego okresu produkcyjnego bydta po dacie sporzadzenia
bilansu. Sredni okres produkcyjny bydta wynosi 5 lat.

Technika ta stosowana jest ze wzgledu na brak aktywnego, przejrzystego rynku bydta mlecznego na
Ukrainie. Przy szacowaniu przyszlych przeptywow pieni¢znych zarzad korzysta z pomocy niezaleznych
rzeczoznawcow.

Zgodnie z Migdzynarodowym Standardem Sprawozdawczosci Finansowej 1AS 8 Polityki rachunkowe,
zmiany w szacunkowych obliczeniach i bledy, niezbgdna jest przywrocenie sald otwarcia aktywow,
pasywow za najwczesniejszy okres, dla ktorego przywrocenie wstecz jest wykonalne. Zarzad skorygowat
wartos¢ bilansowa bydta mlecznego na 31 grudnia 2006 roku. Efekty takiej korekty sa nastepujace:
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(w tysiqcach ukrainskich
hrwynii)

Aktywa biologiczne — bydto
mleczne, dlugoterminowe

Aktywa biologiczne — bydto
mleczne, obrotowe

Zatrzymane zyski

Zmiana warto$ci godziwej
dhugoterminowego bydta
mlecznego

Zmiana wartoséci godziwej
obrotowego bydta mlecznego

Zysk netto

(w tysiqcach euro)

Aktywa biologiczne — bydto

mleczne, dlugoterminowe

Aktywa biologiczne — bydto

mleczne, obrotowe

Zatrzymane zyski

Zmiana warto$ci godziwej
dhugoterminowego bydta
mlecznego

Zmiana wartos$ci godziwej
obrotowego bydta
mlecznego

Zysk netto

30 czerwca 2007
zgodnie z
oryginalnym
sprawozdaniem korekta
24,938 8,504
11,484 24,003
7,203 671
(2,471) 13,626
43,265 14,297
30 czerwca 2007
zgodnie z
oryginalnym
sprawozdaniem korekta
3,669 1,251
1,689 3,532
1,073 72
(368) 1,973
6,445 2,045

po
korekcie

33,442

35,487

7,874

11,155
57,562

po

korekcie

4,920

5,221

1,145

1,605
8,490
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31 grudnia 2006

zgodnie z
oryginalnym
sprawozdaniem

16,422

13,513
22,759

(8]

zgodnie z
oryginalnym
sprawozdaniem

2,469

2,032
3,516

korekta

7,833

10,377
18,210

1 grudnia 2006

korekta

1,179

1,559
2,738

po
korekcie

24,255

23,890
40,969

po
korekcie
3,648

3,591
6,254

Korekta nie ma wplywu na odroczone podatki, poniewaz cale bydlo nalezy do podmiotow zaleznych
bedacych platnikami podatku FAT.

Zmiana klasyfikacji w bilansie na 30 czerwca 2007 roku

W sprawozdaniu finansowym na 30 czerwca 2007 roku wprowadzono pewne zmiany w klasyfikacji, aby
uspojnic ja z tegoroczna prezentacja:

e Udzialy mniejszo$ciowe

dotyczace

spotek

ograniczona

odpowiedzialnoscia

zostaty

przeklasyfikowane ze zobowiazan biezacych do zobowiazan dlugoterminowych, zgodnie z
wyjasnieniem do ukrainskich przepisow dotyczacych spotek z ograniczona odpowiedzialnoscia,
udostgpnionym w 2007 roku. Efekt takiej zmiany klasyfikacji na dzien 30 czerwca 2007 r.
przedstawia si¢ nastgpujaco:
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zgodnie z
oryginalnym
(w tysiqcach ukrainskich hrywnii) sprawozdaniem
Udziaty mniejszosciowe dotyczace
spotek z ograniczona
odpowiedzialnoscia, dlugoterminowe -
Udziaty mniejszosciowe dotyczace
spotek z ograniczona
odpowiedzialnoscia, obrotowe 18,982
zgodnie z
oryginalnym
(w tysiqcach euro) sprawozdaniem
Udziaty mniejszosciowe dotyczace
spotek z ograniczona
odpowiedzialno$cia, dtugoterminowe -
Udziaty mniejszosciowe dotyczace
spotek z ograniczona
odpowiedzialnoscia, obrotowe 2,793

korekta

18,982

(18,982)

Kkorekta

2,793

(2,793)
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po korekcie

18,982

po korekcie

2,793

30 czerwca 2008 r.

Na 30 czerwca 2007 roku zobowiazania z tytutu leasingu finansowego oraz oprocentowane ustalenia
finansowe ze sprzedawcami wynoszace odpowiednio 2,554 tysieccy UAH (376 tysigcy EUR) 1 5,842
tysiecy UAH (859 tysigcy EUR) byly wczesniej odpowiednio wykazane w pozycji pozostate
pasywa dlugoterminowe. Te pasywa sa obecnie wykazywane w pozycji kredyty i pozyczki. Efekt

tej zmiany klasyfikacji na dzien 30 czerwca 2007 r. jest nastgpujacy:

zgodnie z

oryginalnym

(w tysiqcach ukrainskich hrywnii) sprawozdaniem
Kredyty i pozyczki 73,900
Pozostate zobowiazania dlugoterminowe 14,539
zgodnie z

oryginalnym

(w tysiqcach euro) sprawozdaniem
Kredyty i pozyczki 10,872
Pozostate zobowiazania dtugoterminowe 2,139

korekta

8,396
(8,396)

korekta

1,235
(1,235)

po korekcie

82,296
6,143

po korekcie

12,107
904

Na 30 czerwca 2007 roku czgs¢ biezaca zobowiazan z tytutu leasingu finansowego i oprocentowanych
ustalen finansowych ze sprzedawcami wynoszacych odpowiednio 1,070 tysigcy UAH (157 tysigcy
EUR) i 2,438 tysiecy UAH (359 tysiecy EUR) byly one wczesniej wykazywane w pozycji inne
pasywa i zobowiazania. Te pasywa sa obecnie umieszczane w aktualnej czgsci pozycji
kredyty 1 pozyczki. Efekt takiej zmiany klasyfikacji na dzien 30 czerwca 2007 r. przedstawia si¢

nastgpujaco:
zgodnie z
oryginalnym
(w tysiqcach ukrainskich hrywnii) sprawozdaniem
Cze$¢ biezaca kredytow i pozyczek 6,842
Pozostate zobowiazania 48,468

korekta

3,508
(3,508)

po korekcie

10,350
44,960
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5

zgodnie z

oryginalnym

(w tysiqcach euro) sprawozdaniem
Cze$¢ biezaca kredytdéw i pozyczek 1,007
Pozostale zobowiazania 7,130

korekta

516
(516)
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po korekcie

1,523
6,614

30 czerwca 2008 r.

Zmiana klasyfikacji w rachunku wynikow za szes¢ miesiecy konczqcych sie 30 czerwca 2007 roku

e Zmiany wartosci godziwej aktywow biologicznych w wysokosci 60,979 tysieccy UAH (9,084
tysigcy EUR) za okres poétroczny zakonczony dn. 30 czerwca 2007 byly wczesniej wykazywane w
pozycji pozostate przychody z dziatalno$ci operacyjnej. Obecnie sa one wykazywane jako osobna
pozycja w rachunku wynikéw. Efekty tej zmiany klasyfikacji za okres potroczny zakonczony dn. 30

czerwca 2007 r. sa nastgpujace:

zgodnie z

oryginalnym

(w tysiqcach ukrainskich hrywnii) sprawozdaniem
Zmiany warto$ci godziwej aktywow

biologicznych -

Pozostate przychody operacyjne 73,171

zgodnie z

oryginalnym

(w tysiqcach euro) sprawozdaniem
Zmiany warto$ci godziwej aktywow

biologicznych -

Pozostate przychody operacyjne 10,901

ZAKUP PODMIOTOW ZALEZNYCH

Kkorekta

60,979
(60,979)

korekta

9,084
(9,084)

po korekcie

60,979
12,192

po korekcie

9,084
1,817

W ciagu szesciu miesigcy konczacych si¢ 30 czerwca 2008 roku Grupa nabyta 18 podmiotéw wylacznie
za gotowke, a koszty zwiazane z transakcjami nabycia nie s istotne.

Nazwa rejle(si:;cji
STOV Nadiya sp. z 0.0. Ukraina
Khmilnitske sp. z 0.0. Ukraina
Avangard sp. z 0.0. Ukraina
Spoétka prywatna “Galichanka” Ukraina
Khliborob sp. z 0.0. Ukraina
SC “Avratin-agro” Ukraina
Spoétka prywatna “Agrometa” Ukraina
SVK Ranok sp. z 0.0. Ukraina
SVK Niva sp. z 0.0. Ukraina
Spoétka prywatna “Agro-Nadra” Ukraina
Volochysk-Agro sp. z o.0. Ukraina
Khlibny Dar sp. z 0.0. Ukraina
Bagrinivske sp. z 0.0. Ukraina
List-Ruchky sp. z o.0. Ukraina
Niva-Agro-K sp. z o.0. Ukraina
Chervona Zirka sp. z 0.0. Ukraina
Agropromgaz sp. z 0.0. Ukraina
Spotka prywatna “Smotrych-PD” Ukraina

Dzialalnosé

rolnicza
rolnicza
rolnicza
rolnicza
rolnicza
rolnicza
rolnicza
rolnicza
rolnicza
rolnicza
rolnicza
rolnicza
rolnicza
rolnicza
rolnicza
rolnicza

handel

rolnicza

% wlasnoSci

Data .
nabycia W dm}l
nabycia

07.02.2008 74,99%
01.04.2008 79,98%
01.04.2008 82,13%
02.04.2008 99,98%
03.04.2008 74,99%
10.04.2008 99,98%
10.04.2008 99,98%
10.04.2008 82,48%
10.04.2008 79,64%
10.04.2008 99,98%
10.04.2008 99,98%
16.04.2008 74,99%
17.04.2008 74,99%
24.04.2008 74,99%
30.04.2008 74,99%
30.04.2008 74,99%
03.06.2008 89,98%
20.06.2008 99,98%
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Zadna z powyzszych transakcji nabycia nie ma istotnego znaczenia jako odrebna transakcja. Informacje na
ten temat przedstawiono w zagregowanej formie.

Nabycie powyzszych podmiotdw w ciagu sze$ciu miesi¢cy konczacych si¢ 30 czerwca 2008 roku miato
nastepujacy wplyw na aktywa i pasywa, ktore wykazano wg wartosci godziwej w dniu nabycia:

Wykazana warto$¢ godziwa na
dzien nabycia

(w tysiqcach
ukrainskich (w tysiqcach
hrywnii) euro)
(niezbadane) (niezbadane)
Aktywa dlugoterminowe
Nieruchomosci, urzadzenia techniczne i sprzgt 15,235 1,965
Budowa w toku 386 50
Aktywa biologiczne dtugoterminowe 1,279 165
Pozostate aktywa dlugoterminowe 445 57
Aktywa obrotowe
Zapasy 29,882 3,855
Aktywa biologiczne obrotowe 5,665 731
Naleznosci z tytulu towarow i ushug 5,039 650
Pozostate naleznosci i zaliczki 4,826 623
Srodki pienigzne i aktywa pienigzne 1,375 177
Zobowigzania dlugoterminowe
Pozostate zobowiazania dlugoterminowe (426) (55)
Zobowigzania biezace
Kredyty i pozyczki krotkoterminowe (1,283) (166)
Zobowiazania z tytutu towarow i ushug (11,870) (1,531)
Pozostate zobowiazania (18,686) (2,407)
Nabyte udziaty mniejszosciowe 3,679) 475)
Mozliwe do ustalenia aktywa, zobowiazania i zobowiazania warunkowe netto 28,188 3,639
Nadwyzka nabytych aktywow netto ponad zaptaconym wynagrodzeniem:
nabycia od stron trzecich 18,917 2,443
nabycia od podmiotow pod wspélna kontrola (460) 59)
Warto$¢ firmy (3,145) 406)
Zaptacone wynagrodzenie
Pozyskane $rodki pienigzne (12,876) (1,661)
1,375 177
Wydatki pieni¢Zne netto
(11,501) (1,484)

Na dzien sporzadzenia tych $rdédrocznych skroconych skonsolidowanych sprawozdan finansowych prawa
do dzierzawy gruntu nabyte w ramach tworzenia si¢ grup kapitalowych nie sa wykazane jako czgs§¢
rozpoznawalnych $rodkow niematerialnych i prawnych wedtug stanu na dzien nabycia poniewaz ustalenie
ich wartosci godziwej bylo tradycyjnie niewykonalne z uwagi na brak przejrzystych transakcji oraz
ograniczong ich liczbg. W obliczu rozwoju sektora rolnego na Ukrainie oraz zwigkszenia si¢
przejrzystosci transakcji dzierzawy gruntu, kierownictwo jest zdania, ze ustalenie wartosci godziwej
dzierzawy gruntu jest teraz mozliwe. W takiej sytuacji kierownictwo zleci niezaleznemu rzeczoznawcy
wykonanie oszacowania warto$ci godziwej praw z dzierzawy gruntu i zaktualizuje - wedlug stanu na
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dzien nabycia - przypisanie kosztow zwiazanych z tworzeniem grup kapitatowych na podstawie nabytych
aktywOw 1 pasywow.

W ciagu szesciu miesigcy zakonczonych dn. 30 czerwca 2007 r. Grupa przejgta wymienione nizej spoiki.
Wartos¢ nabycia zostala optacona w caloéci ze srodkow pienigznych, a koszty bezposrednie zwiazane z
przejeciami nie bylty znaczace.

o ..
Kraj Data "% wlasnosci

Nazwa . . Dzialalnos¢ . w dniu
rejestracji nabycia .
nabycia
Spoétka rolnicza HTZ sp. z o.0. Ukraina rolnicza  21.03.2007 99,98%
Spotka rolnicza Agrocomplex otwarta SA Ukraina rolnicza  28.03.2007 71,44%
Spoétka rolnicza Stozhary sp. z 0.0. Ukraina rolnicza  24.05.2007 63,99%

Zadne z tych przeje¢ jest samo w sobie znaczace, a zatem odpowiednio informacje dotyczace tych przejeé
wykazane sa w formie zbiorczej. Przejecie tych spotek w ciagu okresu potrocznego zakonczonego dn. 30
czerwca 2007 r. miato nastgpujacy wptyw na aktywa i pasywa, ktore wykazane sa zgodnie z wartoscia
godziwa wedlug stanu na dzien ich nabycia:

Wykazana wartos¢ godziwa na
dzien nabycia

(w tysiqcach
ukrainskich (w tysigcach
hrywnii) euro)
(niezbadane) (niezbadane)
Aktywa dlugoterminowe
Nieruchomosci, urzadzenia techniczne i sprzgt 5,600 834
Aktywa obrotowe
Zapasy 526 78
Aktywa biologiczne obrotowe 1,722 257
Naleznosci z tytutu towardw i ustug 909 135
Pozostate naleznosci i zaliczki 298 44
Otrzymane weksle wlasne 2,417 360
Srodki pienigzne i aktywa pieniezne 15 2
Zobowiazania dlugoterminowe
Pozostate zobowiazania dlugoterminowe (70) (10)
Zobowiazania biezace
Zobowiazania z tytutu towarow i ushug (3,201) 477)
Pozostate zobowiazania (2,964) (442)
Nabyte udziaty mniejszosciowe (1,059) (158)
Mozliwe do ustalenia aktywa, zobowiazania i zobowiazania warunkowe netto 4,193 623
Nadwyzka nabytych aktywow netto ponad zaplaconym wynagrodzeniem:
nabycia od stron trzecich 704 105
nabycia od podmiotow pod wspolna kontrola 2,067 306
Zaptacone wynagrodzenie
Pozyskane srodki pienigzne (1,422) (212)
15 2
Wydatki gotowkowe netto
(1,407) (210)
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Nie ustala sig, ile wyniostyby catkowite przychody i zysk netto za sze$¢ miesigcy konczacych si¢ 30
czerwca 2008 roku, gdyby transakcje nabycia nastapity 1 stycznia 2008 roku zgodnie z MSSF, poniewaz
sprawozdania finansowe nabywanych spotek opracowano wylacznie zgodnie z ukrainskimi krajowymi
standardami rachunkowymi, ktére znaczaco r6znia si¢ od MSSF.

Nadwyzka nabytych aktywow netto nad zaplaconym wynagrodzeniem uznawana jest w rachunku
wynikow jako zysk z nabycia podmiotow zaleznych. Zysk ten pojawia sig, poniewaz warto$¢ godziwa
nabytych aktywow niepienigznych przekracza zaptacong kwotg. Sytuacja ta wynika z wysokiego poziomu
ryzyka zwiazanego z prowadzeniem dziatalnosci rolniczej na Ukrainie, braku $rodkow finansowych w
przejetych spoétkach, uniemozliwiajacego im efektywne wykorzystanie ich majatku oraz braku
zainteresowanych nabywcow.

NIERUCHOMOSCI, URZADZENIA TECHNICZNE I SPRZET

W ciagu szesciu miesigcy konczacych sig 30 czerwca 2008 roku Grupa nabyta nieruchomosci, zaktady i
sprzet za 147,474 tysiecy UAH, tj. 19,228 tysiecy EUR (sze$¢ miesigcy konczacych si¢ 30 czerwca 2007
roku: 60,327 tysigcy UAH, tj. 8,986 tysiecy EUR), tacznie z aktywami z przejgtych spotek (patrz nota
5) w wysokosci 15,621 tysiecy UAH, tj. 2,015 tysiecy EUR (sze$¢ miesigcy konczacych sig 30 czerwca
2007 roku: 5,600 tysigcy UAH, tj. 834 tysigcy EUR).

W ciagu szeSciu miesigcy konczacych si¢ 30 czerwca 2008 roku zbyto nieruchomosci, zaktady i sprzet o
wartosci bilansowej o wartosci 4,500 tysiecy UAH, tj. 588 tysiecy EUR (sze$¢ miesigcy konczacych si¢
30 czerwca 2007 roku: 3,648 tysiecy UAH, tj. 542 tysiecy EUR).

Aktywa w leasingu, gdzie Grupa jest leasingobiorca w ramach umow leasingu finansowego obejmuja
maszyny i urzadzenia. Podsumowanie dzialalnosci za ostatnie potrocze zakonczone dn. 30 czerwca jest
nastepujace:

(w tysiqcach ukrainskich hrywnii) (w tysiqcach euro)

2008 2007 2008 2007

(niezbadane) (niezbadane) (niezbadane) (niezbadane)

Prawo leasingowe, 1 stycznia 25,917 4,205 3,429 627
Skumulowana amortyzacja, 1 stycznia (695) (98) 102) (16)
Obciazenie amortyzacyjne (734) (86) (96) (13)
Roznice walutowe - - 21 (6)
Wartos¢ ksieggowa netto na 30 czerwca 24,488 4,021 3,210 592
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AKTYWA BIOLOGICZNE

(w tysiqcach ukrainskich

hrywnii)

Aktywa biologiczne,
dlugoterminowe:

Bydto
Pozostale

Aktywa biologiczne, obrotowe:

Bydto
Pozostale

Uprawy:

Buraki cukrowe
Pszenica
Stonecznik
Jeczmien
Kukurydza

Soja

Rzepak

Ryz

Pozostate uprawy

Aktywa biologiczne ogétem

Aktywa biologiczne obejmuja nastgpujace grupy:

30 czerwca 2008 r.
30 czerwca 2008 31 grudnia 2007 30 czerwca 2007
Sztuki Kwota Sztuki Kwota Sztuki Kwota
(niezbadane) (zbadane) (niezbadane)
(po
korekcie)
6,022 42,332 5,479 46,510 4,758 33,442
1,232 821 375
43,564 47,331 33,817
12,890 52,310 9,987 50,820 9,090 35,487
1,567 796 1,046
53,877 51,616 36,533
Hektary Hektary Hektary
29,944 144,382 - - 22,211 73,107
29,425 88,734 24,592 55,764 18,067 36,778
10,866 67,311 - - 7,303 24,224
23,549 51,889 1,364 3,083 14,827 28,875
11,449 45,730 - - 7,007 20,015
12,535 32,144 - - 9,934 14,774
2,067 10,467 - - - -
1,809 3,204 1,538 2,429 328 581
1,710 3,123 - - 1,709 1,995
123,354 446,984 27,494 61,276 81,386 200,349
500,861 112,892 236,882
160,223 270,699

544,425
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30 czerwca 2008 r.
(w tysigcach euro) 30 czerwca 2008 31 grudnia 2007 30 czerwca 2007
Sztuki Kwota Sztuki Kwota Sztuki Kwota
(niezbadane) (zbadane) (niezbadane)
(po
korekcie)
Aktywa biologiczne,
dlugoterminowe:
Bydto 6,022 5,550 5,479 6,269 4,758 4,920
Pozostale 162 111 55
5,712 6,380 4,975
Aktywa biologiczne, obrotowe:
Bydto 12,890 6,858 9,987 6,850 9,090 5,221
Pozostate - 205 107 154
7,063 6,957 5,375
Uprawy: Hektary Hektary Hektary
Buraki cukrowe 29,944 18,928 - - 22,211 10,755
Pszenica 29,425 11,633 24,592 7,516 18,067 5,411
Stonecznik 10,866 8,824 - - 7,303 3,564
Jeczmien 23,549 6,803 1,364 416 14,827 4,248
Kukurydza 11,449 5,995 - - 7,007 2,945
Soja 12,535 4,214 - - 9,934 2,173
Rzepak 2,067 1,372 - - - -
Ryz 1,809 420 1,538 327 328 86
Pozostate uprawy 1,710 410 - - 1,709 293
123,354 58,599 27,494 8,259 81,386 29,475
65,662 15,216 34,850

Aktywa biologiczne ogolem 71,374 21,596 39,825

Bydto klasyfikowane jako dlugoterminowe to bydto mleczne o $rednim okresie laktacji wynoszacym
dziewig¢ miesigcy. Bydto obrotowe obejmuje niedojrzale bydlo oraz bydlo przeznaczone na sprzedaz.
Pozostale aktywa biologiczne to przede wszystkim §winie, konie i owce.

Wycena, zgodna z migdzynarodowymi standardami wyceny, polegata na oszacowaniu biezacej wartosci
przeptywow pienigznych netto, ktéore maja by¢é wygenerowane przez aktywa biologiczne,
zdyskontowanych wedtug biezacej rynkowej stopy przed opodatkowaniem.

Wartos$ci godziwe aktywow biologicznych oparto na nast¢pujacych podstawowych zatozeniach:

e dla przychodow z tytutu zbiorow wartos¢ godziwa prognozowana jest na podstawie oczekiwanej
ilosci zebranego zboza i ro§lin oleistych; dla przychodéw z tytutu bydla mlecznego wartosé¢
godziwa prognozowana jest na podstawie oczekiwanej ilosci mleka wyprodukowanego w okresie
produkcyjnym po dniu sporzadzenia sprawozdania i oczekiwanej ilo$ci migsa w dniu zabicia;

e S$redni okres produkcyjny krowy ustalany jest na podstawie wewngtrznych danych statystycznych;

e ceny zboz, roslin oleistych, mleka i migsa uzyskiwane sa z panstwowych raportow statystycznych
oraz danych rynkowych na koniec okresu sprawozdawczego;
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e koszty produkcji i punktu sprzedazy prognozowane sa na podstawie faktycznych kosztow
operacyjnych;

e zaklada sig, ze wzrost cen sprzedazy oraz kosztow produkcji i punktu sprzedazy jest zgodny z
prognozowanym indeksem wzrostu cen konsumpcyjnych na Ukrainie;

e stopa dyskontowa przed opodatkowaniem w wysokosci 15% stosowana jest przy ustalaniu
warto$ci godziwej aktywow biologicznych. Stopa dyskontowa oparta jest na $rednim koszcie
kapitatu Grupy na Ukrainie wedtug stanu na dzien sprawozdawczy.

Najwazniejsze zalozenia prezentuja oceng zarzadu odnosnie do przysztych trendow w dziatalnosci
rolniczej 1 hodowli bydta i oparte sa na zewngtrznych i wewngtrznych zrodtach danych.

Zmiana niektorych zatozen wyceny aktywow biologicznych Grupy miataby nastgpujacy wplyw na saldo
aktywow biologicznych Grupy oraz zysk na akcje przyshugujacy udziatowcom spotki macierzystej wedtug
stanu na i za sze$¢ miesi¢cy konczacych si¢ 30 czerwca 2008 roku:

Wphw na aktywa biologiczne Wphw na zysk na akcje
tysiecy P
ukrainskich tysiecy euro ukza”zi’]zi euro
hrywnii "y

1% wzrost stopy dyskontowej (1,616) (212) (0.06) (0.01)
1% spadek stopy dyskontowej 1,663 218 0.07 0.01
10% wzrost ceny mleka 9,412 1,234 0.38 0.05
10% spadek ceny mleka (9,412) (1,234) (0.38) (0.05)
10% wzrost ceny migsa 2,377 312 0.10 0.01
10% spadek ceny migsa (2,377) (312) (0.10) (0.01)
10% wzrost cen zbdz 59,065 7,743 2.36 0.31
10% spadek cen zboz (59,065) (7,743) (2.36) (0.31)
5% wzrost rocznego wskaznika cen towar6w
i ustug konsumpcyjnych 854 112 0.03 0.00
5% spadek rocznego wskaznika cen towarow
i ushug konsumpcyjnych (648) (85) (0.03) (0.00)

Tabela ponizej przedstawia zmiany wartosci bilansowych dlugoterminowych i obrotowych aktywow
biologicznych w ciagu szes$ciu miesiecy konczacych si¢ 30 czerwca:
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(w tysiqcach ukrainskich hrywnii)

Saldo na 1 stycznia 2008

Zakupy

Zwigkszenia z tytulu nabycia podmiotow zaleznych

Inwestycje w inwentarz zywy i przyszle zbiory

Zysk (strata) z tytutu zmian wartosci godziwej
przypisywanej zmianom fizycznym i zmianom cen
rynkowych

Przeniesienia

Przychody ze sprzedazy

Saldo na 30 czerwca 2008

(w tysiqcach euro)

Saldo na 1 stycznia 2008

Zakupy

Zwigkszenia z tytulu nabycia podmiotow zaleznych

Inwestycje w inwentarz zywy i przyszle zbiory

Zysk (strata) z tytutu zmian wartosci godziwej
przypisywanej zmianom fizycznym i zmianom cen
rynkowych

Przeniesienia

Przychody ze sprzedazy

Ro6znice walutowe

Saldo na 30 czerwca 2008

Astarta Holding N.V.
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Inwentarz Inwentarz
Zywy, zywy,
dlugoterminowy obrotowy Uprawy
(niezbadane) (niezbadane) (niezbadane)
47,331 51,616 61,276
188 1,614 -
1,279 5,665 -
491 10,729 296,784
(8,192) (6,111) 88,924
2,646 (2,646) -
a79) (6,990) -
43,564 53,877 446,984
Inwentarz Inwentarz
Zywy, Zywy,
dlugoterminowy obrotowy Uprawy
(niezbadane) (niezbadane) (niezbadane)
6,380 6,957 8,259
25 211 -
165 731 -
64 1,401 38,762
(1,067) (796) 11,559
346 (346)
(23) 913) -
(178) (182) 19
5,712 7,063 58,599

30 czerwca 2008 r.

Ogélem
(niezbadane)

160,223

1,802
6,944
308,004

74,621

(7,169)

544,425

Ogélem
(niezbadane)

21,596
236
896

40,227

9,696

(936)
(341)

71,374
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(w tysiqcach ukrainskich hrywnii)

Saldo na 1 stycznia 2007, po korekcie

Zakupy

Zwigkszenia z tytulu nabycia podmiotow zaleznych

Inwestycje w inwentarz zywy i przyszle zbiory

Zysk (strata) z tytutu zmian wartosci godziwej
przypisywanej zmianom fizycznym i zmianom cen
rynkowych

Przeniesienia

Przychody ze sprzedazy

Korekta warto$ci godziwej bydta mlecznego

Saldo na 30 czerwca 2007, po korekcie

(w tysiqcach euro)

Saldo na 1 stycznia 2007, po korekcie

Zakupy

Zwigkszenia z tytulu nabycia podmiotow zaleznych

Inwestycje w inwentarz zywy i przyszle zbiory

Zysk (strata) z tytutu zmian warto$ci godziwej
przypisywanej zmianom fizycznym i zmianom cen
rynkowych

Przeniesienia

Przychody ze sprzedazy

Roéznice walutowe

Korekta warto$ci godziwej bydta mlecznego

Saldo na 30 czerwca 2007, po korekcie

Zarzadzanie ryzykiem dzialalnoSci rolniczej
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Inwentarz Inwentarz
RAND Zywy,

dlugoterminowy obrotowy Uprawy

(niezbadane) (niezbadane) (niezbadane)

24,614 25,692 21,908

3 253 -
- 1,722

- 4,067 122,645

7,203 (2,471) 55,796

1,375 (1,375) -

(49) (4,981) -

671 13,626 -

33,817 36,533 200,349
Inwentarz Inwentarz
Zywy, zywy,

dlugoterminowy obrotowy Uprawy

(niezbadane) (niezbadane) (niezbadane)

3,701 3,863 3,294

- 38 -

- 257 -

- 606 18,269

1,073 (368) 8,312

205 (205) -

Q) (742) -

(69) 47 (400)

72 1,973 -

4,975 5,375 29,475

Grupa narazona jest na szereg rodzajow ryzyka zwigzanych z aktywami biologicznymi:

Ryzyko wahan cen

30 czerwca 2008 r.

Ogélem
(niezbadane)

72,214

256
1,722
126,712

60,528

(5,030)
14,297

270,699

Ogélem
(niezbadane)

10,858

38
257
18,875

9,017
(749)
(516)
2,045

39,825

Grupa narazona jest na ryzyko finansowe wynikajace ze zmian cen cukru, zboz, roslin oleistych i mleka.
Spotka nie przewiduje znaczacego spadku cen swoich podstawowych produktow w przewidywalnej
przysztosci 1 w zwiazku z tym nie zawarta uméw na instrumentach pochodnych ani innych tego typu
kontraktow majacych na celu zarzadzanie ryzykiem spadku cen. Zarzad regularnie analizuje swoje
prognozy cen cukru, zboz, roslin oleistych i mleka, uwzgledniajac potrzebe aktywnego zarzadzania

ryzykiem finansowym.
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Ryzyko klimatyczne i inne rodzaje ryzyka

Aktywa biologiczne narazone sa na ryzyko zniszczenia w wyniku zmian klimatycznych, chorob, pozaru
oraz innych sit naturalnych. Grupa stosuje kompleksowe procesy monitorowania i tagodzenia takiego
ryzyka, w tym inspekcje na polach i farmach oraz analizy szkodnikéw i chorob. Grupa ubezpiecza si¢
takze przed katastrofami naturalnymi.

Ryzyko regulacyjne i sSrodowiskowe

Dziatalno$¢ Grupy podlega prawu i przepisom przyjetym na Ukrainie. Grupa opracowala zasady i
procedury srodowiskowe majace zapewni¢ zgodno$¢ z ukrainskimi przepisami Srodowiskowymi itp.
Zarzad dokonuje regularnego przegladu w celu identyfikacji ryzyka srodowiskowego oraz zapewnienia
odpowiednich systemow zarzadzania tego typu ryzykiem.

INSTRUMENTY FINANSOWE PRZETRZYMYWANE DO TERMINU ZAPADALNOSCI

Spotka posiada nastegpujace instrumenty finansowe przetrzymywane do terminu zapadalnosci:

Stopa Termin 30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca
(w tysiqcach ukrainskich hrywnii) procentowa zaplaty 2008 2007 2007
(niezbadane) (zbadane) (niezbadane)
21 czerwca
Naleznosci z tytutu obligacji 16.0-18.0% 2009 - 4,287 3,451
Inwestycje przetrzymywane do
terminu zapadalnosci 2071 700 700
2,071 4,987 4,151
Stopa Termin 30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca
(w tysigcach euro) procentowa zaplaty 2008 2007 2007
(niezbadane) (zbadane) (niezbadane)
21 czerwca
Naleznosci z tytutu obligacji 16.0-18.0% 2009 - 578 508
Inwestycje przetrzymywane do
terminu zapadalno$ci 272 94 103
272 672 611
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INWESTYCJE

Inwestycje obejmuja:

(w tysiqcach ukrainskich hrywnii)

Inwestycje kapitalowe w spotkach
rolniczych
Pozostate inwestycje kapitatowe

(w tysiqcach euro)

Inwestycje kapitalowe w spotkach
rolniczych
Pozostate inwestycje kapitatowe

30 czerwca 31 grudnia
2008 2007
(niezbadane) (zbadane)
1,838 1,037

759 758

2,597 1,795

30 czerwca 31 grudnia
2008 2007
(niezbadane) (zbadane)
241 140

100 102

341 242

30 czerwca

2007

(niezbadane)

172

172

30 czerwca

2007

(niezbadane)

25

25

30 czerwca 2008 r.

Inwestycje kapitalowe w spotki rolnicze obejmowaty udziaty niekontrolne w podmiotach tworzonych w
celu zarzadzania aktywami bytych panstwowych firm rolniczych. Pozostate inwestycje kapitalowe
obejmowaty udzialy niekontrolne z reguly nabywane wraz z nowymi spotkami. Wszystkie inwestycje
kapitatowe ksiggowano wedtug kosztow, poniewaz ich ceny nie sa notowane na aktywnym rynku.

ZAPASY
Zapasy obejmuja:

(w tysiqcach ukrainskich hrywnii)

Produkty gotowe:
Cukier
Plody rolne
Bydto
Pozostate
Surowce i materialy eksploatacyjne
zZwiazane z:
Cukrem
Plodami rolnymi
Bydiem
Pozostatymi
Inwestycje w przyszte zbiory

30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca
2008 2007 2007
(niezbadane) (zbadane) (niezbadane)
33,443 185,200 80,950
23,401 78,392 5,498
6,328 3,425 3,380
3,054 2,346 4,259
42,291 14,624 48,630
59,738 40,660 22,936
5,925 1,899 3,716

4,825 3,210 1,903
19,797 54,981 5,853
198,802 384,737 177,125
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(w tysiqcach euro)

Produkty gotowe:
Cukier
Ptody rolne
Bydto
Pozostate
Surowce i materialy eksploatacyjne
zwiazane z:
Cukrem
Ptodami rolnymi
Bydiem
Pozostatymi
Inwestycje w przyszte zbiory

Astarta Holding N.V.
Skrocone skonsolidowane miedzyokresowe sprawozdanie finansowe wedtug stanu na i za szes¢ miesiecy konczqcych sie

NALEZNOSCI Z TYTULU TOWAROW I USLUG

Naleznosci z tytutu towarow i ustug przedstawiaty si¢ nastepujaco:

(w tysiqcach ukrainskich hrywnii)

Zobowiazania z tytutu towardow i ustug
Pomnigjszone o rezerwg na wypadek
trwatlej utraty wartosci (nota 17)

(w tysiqcach euro)

Zobowiazania z tytutu towarow i ushug
Pomnigjszone o rezerwg na wypadek
trwalej utraty wartosci (nota 17)

30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca
2008 2007 2007
(niezbadane) (zbadane) (niezbadane)
4,384 24,961 11,909
3,068 10,566 808
830 462 497
400 316 627
5,545 1,971 7,154
7,832 5,480 3,374
777 256 547
633 433 280
2,595 7,410 861
26,064 51,855 26,057
30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca
2008 2007 2007
(niezbadane) (zbadane) (niezbadane)
91,643 68,267 106,260
(7,783) (8,239) (4,385)
83,860 60,028 101,875
30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca
2008 2007 2007
(niezbadane) (zbadane) (niezbadane)
12,014 9,201 15,633
(1,020) (1,110) (645)
10,994 8,091 14,988

30 czerwca 2008 r.

Naleznosci z tytulu towarow i ustug nie przekraczajace jednego miesiaca nie uznawano jako naleznosci o
zmnigjszonej wartosci. 30 czerwca 2008 roku zalegte naleznosci z tytutu towarow i ustug, ktorych
wartos$ci nie pomniejszono, wynosity 45,452 tysiecy UAH (30 czerwca 2007: 10,001 tysiecy UAH) lub
5,959 tysigcy EUR (30 czerwca 2007: 1,471 tysigcy EUR). Dotyczyty one szeregu istniejacych klientéw,
ktorzy ostatnio nie odnotowali probleméw kredytowych i w przypadku ktorych zarzad uwaza, ze

odzyskanie naleznosci bedzie mozliwe.
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POZOSTALE NALEZNOSCI I ZALICZKI

Pozostale naleznosci i zaliczki przedstawialy si¢ nastgpujaco:

(w tysiqcach ukrainskich hrywnii)

Mozliwe do odzyskania podatki i
zaliczki na podatek

Zaliczki dla dostawcow

Pozostate nalezno$ci

Pomniejszone o rezerwg na wypadek
trwalej utraty wartosci (nota 17)

(w tysiqcach euro)

Mozliwe do odzyskania podatki i zaliczki

na podatek

Zaliczki dla dostawcow

Pozostate naleznosci

Pomnigjszone o rezerwg na wypadek
trwalej utraty wartosci (nota 17)

KAPITAL ZAKLADOWY

Astarta Holding N.V.
Skrocone skonsolidowane miedzyokresowe sprawozdanie finansowe wedtug stanu na i za szes¢ miesiecy konczqcych sie

30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca
2008 2007 2007
(niezbadane) (zbadane) (niezbadane)
59,458 43,143 28,876
19,755 23,199 21,740
25,088 13,134 20,263
(3,700) (3,967) (4,005)
100,601 75,509 66,874

30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca
2008 2007 2007
(niezbadane) (zbadane) (niezbadane)
7,795 5,815 4,249

2,589 3,126 3,198

3,290 1,770 2,981

(485) (535) (589)

13,189 10,176 9,839

30 czerwca 2008 r.

ASTARTA Holding SA posiada jedna klasg udzialow zwyklych o wartosci nominalnej 0.01 EUR. Ze
wszystkich udziatéw przyshuguje takie samo prawo glosu. Liczba udziatéw docelowych na dzien 30
czerwca 2008 wynosi 30,000 tysigcy (2007: 30,000 tysigcy) a liczba wyemitowanych i w pelni
optaconych udzialow wynosi 25 tysigcy (2007: 25 tysigcy).

Kapitat zaktadowy jest nastepujacy:

(w tysiqcach ukrainskich hrywnii)

Astarta Holding N.V.

Ivanchyk V.P.

Korotkov V.M.

ING Parasol Specjalistyczny Fundusz
Inwestycyjny

Pozostali udziatowcy

30 czerwca 2008

31 grudnia 2007

Kwota % Kwota %
665  40.00% 665 40.00%
665  40.00% 665 40.00%
- - 90 5.39%
333 20.00% 243 14.61%
1,663 100.00% 1,663  100.00%
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(w tysiqcach euro) 30 czerwca 2008 31 grudnia 2007
Kwota % Kwota %

Astarta Holding N.V.
Ivanchyk V.P. 100  40.00% 100 40.00%
Korotkov V.M. 100  40.00% 100 40.00%
ING Parasol Specjalistyczny Fundusz

Inwestycyjny - - 13 5.39%
Pozostali udziatlowcy 50  20.00% 37 14.61%

250 100.00% 250  100.00%

Zarzadzanie ryzykiem kapitalowym

Celem grupy zwiazanym z zarzadzaniem kapitalem jest zabezpieczenie mozliwosci kontynuacji
dziatalnos$ci i uzyskiwanie zwrotu dla udzialowcéw oraz korzysci dla pozostatych interesariuszy, a takze
utrzymanie optymalnej struktury kapitatu, aby zmniejszy¢ jego koszty. Polityka zaktada utrzymanie silnej
bazy kapitatowej, a co za tym idzie utrzymanie zaufania inwestorow, wierzycieli i rynku oraz zapewnienie
przysztego rozwoju dziatalnosci.

Zarzad monitoruje zarowno sktad akcjonariatu, jak rowniez zwrot z kapitatu. Zarzad zamierza utrzymacé
rownowage pomigdzy wyzszym zwrotem, ktory bytby mozliwy przy wyzszych poziomach kredytow, a
korzys$ciami i bezpieczenstwem zwiazanymi ze zdrowa pozycja kapitatowa.

Podobnie jak pozostate podmioty w sektorze, Grupa monitoruje kapitat na podstawie wskaznika dzwigni
finansowej. Wskaznik ten liczony jest jako zadtuzenie netto podzielone przez kapitat ogdtem. Zadtuzenie
netto obliczane jest jako catkowita warto$§¢ kredytow (z uwzglednieniem kredytow biezacych i
dlugoterminowych przedstawionych w skroconym skonsolidowanym migdzyokresowym bilansie)
pomniejszona o $rodki pieni¢zne i aktywa pieni¢zne. Kapital ogélem liczony jest jako kapital wiasny
przedstawiony w skroconym skonsolidowanym migdzyokresowym bilansie pomniejszony o zadtuzenie
netto.

W 2008 roku strategia Grupy, ktéra nie ulegla zmianie od 2007 roku, zaktadata utrzymanie wskaznika
dzwigni finansowej ponizej 45%. Wskaznik ten na 30 czerwca przedstawiat si¢ nastgpujaco:

(w tysiqcach ukrainskich

hrywnii) (w tysiqcach euro)

2008 2007 2008 2007

(niezbadane) (niezbadane) (niezbadane) (niezbadane)

Pozyczki ogdtem (nota 15) 498,182 254,416 65,312 37,429
Pomniejszone o $rodki pienigzne i

aktywa pieni¢zne (23,297) (5,321) (3,054) (783)

Zadluzenie netto 474,885 249,095 62,258 36,646

Kapitat wiasny ogotem 869,658 466,280 114,013 68,599

Kapitat ogotem 1,344,543 715,375 176,271 105,245

Wskaznik dzwigni finansowej 35% 35% 35% 35%
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Grupa nie kupuje swoich wiasnych akcji na rynku. Podejscie do zarzadzania kapitatem nie ulegto zmianie
w okresie sprawozdawczym. Zadna ze spotek Grupy nie podlega zewngtrznym wymogom kapitatowym.

Polityka dotyczaca dywidendy

Polityka dotyczaca dywidendy zaklada wyptate dywidendy na poziomie zgodnym z rozwojem oraz
planami Grupy przy jednoczesnym utrzymaniu odpowiedniego poziomu ptynno$ci. Aktualnie zarzad
zamierza zarckomendowa¢ Walnemu Zgromadzeniu Akcjonariuszy, aby nie oglaszano dywidendy do
momentu zatwierdzenia przez Zgromadzenie sprawozdania finansowego za rok konczacy si¢ 31 grudnia
2008 roku.

Polityka dotyczaca dywidendy podlega jednak okresowej analizie, a wyptata przysztej dywidendy lezy w
gestii zarzadu i Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy w zaleznos$ci od roznych czynnikow, w tym
perspektyw biznesowych, przysztych zyskow, wymogdéw pienigznych, pozycji finansowej, planow
ekspansji oraz wymogoéw prawa holenderskiego. Ponadto wyptata przysztej dywidendy mozliwa jest
jedynie wtedy, gdy kapital wlasny akcjonariuszy przekracza sume oplaconego kapitalu zaktadowego
powigkszonego o rezerwy wymagane zgodnie z prawem i Statutem. Wszystkie akcje pociagaja za soba
takie same prawa do dywidendy.

UDZIALY MNIEJSZOSCIOWE

Zmiany salda udzialéw mniejszosciowych za szes¢ miesigcy konczacych si¢ 30 czerwca przedstawiaty si¢
nastepujaco:

(w tysiqcach ukrainskich

hrywnii) (w tysiqcach euro)

2008 2007 2008 2007

(niezbadane) (niezbadane) (niezbadane) (niezbadane)

Saldo na 1 stycznia 33,977 13,961 4,580 2,099
Udziaty mniejszosciowe dotyczace

podmiotow zaleznych - spotek z o.0. 9,572 4,906 1,245 731
Udzialy mniejszosciowe dotyczace

podmiotow zaleznych - spotek akcyjnych 1,235 96 165 14

Zakupy od udzialowcow mniejszosciowych 411 - 53 -

Udzialy mniejszo$ciowe nabyte wraz z

nowymi podmiotami zaleznymi 3,679 1,059 475 158

Roznice walutowe - - (111) (56)

Saldo na 30 czerwca 48,874 20,022 6,407 2,946

KREDYTY I POZYCZKI

W niniejszej nocie przedstawiono informacje na temat terminow umownych kredytéw i pozyczek. Wigcej
informacji na temat ryzyka zmian stop procentowych i ryzyka walutowego przedstawiono w nocie 30.
Kredyty i pozyczki przedstawiaty si¢ nastepujaco:
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30 czerwca 2008 r.
30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca
(w tysiqcach ukrainskich hrywnii) 2008 2007 2007
(niezbadane) (zbadane) (niezbadane)
Kredyty i pozyczki dlugoterminowe:

Kredyty bankowe 42,082 30,638 41,327
Pozyczki od instytucji niefinansowych - - 1,622
Zobowiazania w ramach leasingu finansowego 17,091 5,880 2,554
Oprocentowane ustalenia finansowe ze sprzedawcami 4,551 5,379 5,842
Zobowiazania z tytutu obligacji - - 30,951
63,724 41,897 82,296

Biezaca czgs$¢ kredytow i pozyczek dlugoterminowych:
Kredyty bankowe 17,734 10,671 6,842
Zobowiazania w ramach leasingu finansowego 3,930 2,362 1,070
Oprocentowane ustalenia finansowe ze sprzedawcami 2,068 2,897 2,438
Zobowiazania z tytutu obligacji 15,000 15,000 -
38,732 30,930 10,350
Kredyty i pozyczki krotkoterminowe 395,726 307,648 161,770
498,182 380,475 254,416
30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca
(w tysiqcach euro) 2008 2007 2007
(niezbadane) (zbadane) (niezbadane)

Kredyty i pozyczki dlugoterminowe:

Kredyty bankowe 5,517 4,130 6,080
Pozyczki od instytucji niefinansowych - - 239
Zobowigzania w ramach leasingu finansowego 2,241 792 376
Oprocentowane ustalenia finansowe ze sprzedawcami 597 725 859
Zobowiazania z tytutu obligacji - - 4,553
8,355 5,647 12,107

Biezaca czes$¢ kredytow i pozyczek dlugoterminowych:
Kredyty bankowe 2,325 1,439 1,007
Zobowiazania w ramach leasingu finansowego 515 318 157
Oprocentowane ustalenia finansowe ze sprzedawcami 271 390 359
Zobowiazania z tytutu obligacji 1,966 2,022 -
5,077 4,169 1,523
Kredyty i pozyczki krotkoterminowe 51,880 41,465 23,799
65,312 51,281 37,429
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Zobowiazania z tytulu obligacji obejmowaty ogélne obligacje wyrazone w UAH wyemitowane przez
APO Tsukrovyk Poltavshchyny w sierpniu 2005 roku. Warto$¢ nominalna kazdej obligacji wynosi 1,000
UAH (131 EUR), a 30 czerwca 2008 roku w obiegu znajdowaly si¢ obligacje o tacznej wartosci 15,000
tysiccy UAH (1,966 tysiecy EUR) (30 czerwca 2007: 14,272 tysiecy UAH (2,100 tysiecy EUR)).
Obligacje generuja stale oprocentowanie na poziomie 15.0% i podlegaja umorzeniu oraz dalszemu
ulokowaniu raz na p6t roku poczawszy od listopada 2005 roku do lipca 2008 roku.

W ciagu okresu polrocznego zakonczonego dn. 30 czerwca 2008 wykupiono i powtdrnie sprzedano
obligacje serii A o wartosci 10,900 tysigcy UAH (1,429 tysigcy EUR) wyemitowane dn. 16 czerwca 2006
r. przez Astarta-Kiev. Na 30 czerwca 2008 roku w obiegu znajdowato si¢ 10,900 tysigccy UAH (1,429
tysieccy EUR). Termin zapadalno$ci obligacji przypada 16 czerwca 2009 roku i sa to obligacje o statym
oprocentowaniu wynoszacym 8.0%.

W ciagu szesciu miesigcy konczacych si¢ 30 czerwca 2008 roku stronom trzecim sprzedano obligacje serii
B wyemitowane 26 czerwca 2006 roku przez APO "Tsukrovyk Poltavshchyny o tacznej wartosci 15,000
tysigcy UAH (1,966 tysigcy EUR). Na 30 czerwca 2008 roku w obiegu znajdowalo si¢ 15,000 tysigcy
UAH (1,966 tysiecy EUR). Termin zapadalnosci obligacji przypada 24 czerwca 2009 roku i sa to
obligacje o stalym oprocentowaniu wynoszacym 8.0%.

Kredyty bankowe zabezpieczono w nastgpujacy sposob:

30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca

(w tysiqcach ukrainskich hrywnii) 2008 2007 2007
(niezbadane) (zbadane) (niezbadane)

Srodki trwate 327,886 355,176 159,421
Aktywa biologiczne 69 1,207 26,819
Zapasy 187,134 213,134 93,887
515,089 569,517 280,127

30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca

(w tysiqcach euro) 2008 2007 2007
(niezbadane) (zbadane) (niezbadane)

Srodki trwate 42,986 47,871 23,454
Aktywa biologiczne 9 163 3,945
Zapasy 24,533 28,726 13,812
67,528 76,760 41,211
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Warunki i harmonogram sptat kredytow i pozyczek przedstawiaty si¢ nastgpujaco:

(w tysiqcach ukrainskich hrywnii)

Kredyty od bankow lokalnych
otrzymane w UAH

Kredyty od bankow lokalnych
otrzymane w UAH

Kredyty od bankow lokalnych
otrzymane w UAH

Kredyty od bankow lokalnych
otrzymane w UAH

Kredyty od bankow lokalnych
otrzymane w UAH

Kredyty od bankow lokalnych
otrzymane w UAH

Kredyty od bankow lokalnych
otrzymane w UAH

Kredyty od bankow lokalnych
otrzymane w UAH

Kredyty od bankow lokalnych
otrzymane w Euro

Kredyty od bankow lokalnych
otrzymane w Euro

Kredyty od bankow lokalnych
otrzymane w USD

Kredyty od bankéw lokalnych
otrzymane w USD

Kredyty od bankow nierezydentow
otrzymane w USD

Kredyty od bankow nierezydentow
otrzymane w USD

Kredyty od bankow nierezydentow
otrzymane w USD

Rodzaj

oprocent.

state

state

state

state

state

state

state

state

zmienne

state

state

state

zmienne

zmienne

zmienne

Efektyw

na stopa

procento
wa

15.0%

15.5%

16.0%

17.0%

18.0%

19.0%

20.0%

36.0%

10.4%

7.0%

10.0%

10.5%

4.4%

5.5%

6.3%

Nominal

na stopa

procento
wa

15.0%

15.5%

16.0%

17.0%

18.0%

19.0%

20.0%

36.0%
Euribor+
6.0%

7.0%

10.0%

10.5%
Libor +
1.25 %
Libor+
2.4%
Libor+
3.5%

30 czerwca 2008 (niezbadane)

ponizej powyzej
lroku 1-2lat 2lat Ogoélem
109,183 6,323 1,549 117,055
175 - - 175
1,000 - - 1,000
337 141 19 497
200 - - 200
211 110 - 321
12 - - 12
235 - - 235
953 - - 953
74,388 915 - 75303
3,710 4,130 8,254 16,094
4,568 5,160 15,481 25,209
118,140 - - 118,140
70,848 - - 70,848

31 grudnia 2007 (zbadane)

ponizej powyzej
lroku 1-2lat 2]at Ogélem
128,676 6,471 4,570 139,717
480 - - 480
418 93 76 587
181 121 - 302
717 105 5 827
109 - - 109
2,777 - - 2,777
50,511 4,148 - 54,659
4,300 4,300 10,749 19,349
126,250 - - 126,250

30 czerwca 2007 (niezbadane)

ponizej powyzej
Iroku 1-2lat 2lat Ogélem
3,206 342 12,886 16,434
160,750 2,944 5,892 169,586
498 - 244 742
1,084 - 4378 5,462
95 - - 95
379 - 27 406
- 3,267 - 3,267
- - 11,347 11,347
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Warunki i harmonogram sptat kredytow i pozyczek, kont.:

(w tysiqcach ukrainskich hrywnii)

Pozostate pozyczki

dlugoterminowe otrzymane od

lokalnej instytucji
niefinansowej w UAH
Pozostate pozyczki
krotkoterminowe otrzymane
od lokalnej instytucji
niefinansowej w UAH
Pozostate pozyczki
krotkoterminowe otrzymane
od lokalnej instytucji
niefinansowej w UAH
Oprocentowane ustalenia
finansowe ze sprzedawcami w
USD
Zobowiazania w ramach leasingu
finansowego
Zobowiazania z tytutu obligacji
Zobowiazania z tytutu obligacji
Zobowiazania z tytutu obligacji

Rodzaj
oprocent.

state

state

state

state

state
state
stale
stale

Efektyw

na stopa

procento
wa

16.0%

15.0%

18.0%

10.5%

14.0-
16.0%
15.0%
15.0%
16.0%

Nominal

na stopa

procento
wa

0.0%

0.0%

0.0%

10.5%
14.0-
16.0%
15.0%
8.0%
8.0%

30 czerwca 2008 (niezbadane)

31 grudnia 2007 (zbadane)

ponizej powyzej ponizej powyzej
1roku 1-2lat 2lat Ogélem 1roku 1-2]at 2 lat Ogolem
3,600 - - 3,600 3,900 - - 3,900
2,068 1,655 2,896 6,619 2,897 1,655 3,724 8,276
3,930 5,605 11,486 21,021 2,362 2,316 3,564 8,242
15,000 - - 15,000 15,000 - - 15,000
25,900 - - 25,900 - - - -
434,458 24,039 39,685 498,182 338,578 19,209 22,688 380,475
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30 czerwca 2007 (niezbadane)

ponizej powyzej
lroku 1-2lat 2lat Ogélem
- 1,622 - 1,622
2,600 - - 2,600
2,438 1,655 4,187 8,280
1,070 1,147 1,407 3,624
- 14272 16,679 30,951
172,120 25,249 57,047 254,416
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Warunki i harmonogram sptat kredytow i pozyczek przedstawiaty si¢ nastepujaco:

(w tysiqcach euro)

Kredyty od bankow lokalnych
otrzymane w UAH

Kredyty od bankow lokalnych
otrzymane w UAH

Kredyty od bankow lokalnych
otrzymane w UAH

Kredyty od bankow lokalnych
otrzymane w UAH

Kredyty od bankow lokalnych
otrzymane w UAH

Kredyty od bankow lokalnych
otrzymane w UAH

Kredyty od bankow lokalnych
otrzymane w UAH

Kredyty od bankow lokalnych
otrzymane w UAH

Kredyty od bankow lokalnych
otrzymane w Euro

Kredyty od bankow lokalnych
otrzymane w Euro

Kredyty od bankow lokalnych
otrzymane w USD

Kredyty od bankéw lokalnych
otrzymane w USD

Kredyty od bankow nierezydentow

otrzymane w USD

Kredyty od bankow nierezydentow

otrzymane w USD

Kredyty od bankéw nierezydentow

otrzymane w USD

Rodzaj

oprocent.

state

state

state

state

state

state

state

state

zmienne

state

state

state

zmienne

zmienne

zmienne

Efektyw

na stopa

procento
wa

15.0%

15.5%

16.0%

17.0%

18.0%

19.0%

20.0%

36.0%

10.4%

7.0%

10.0%

10.5%

4.4%

5.5%

6.3%

Nominal

na stopa

procento
wa

15.0%

15.5%

16.0%

17.0%

18.0%

19.0%

20.0%

36.0%
Euribor+
6.0%

7.0%

10.0%

10.5%
Libor +
1.25 %
Libor+
2.4%
Libor+
3.5%

30 czerwca 2008 (niezbadane)

ponizej
1 roku
14,315
23

131
44

26

29

31

125

9,753

486

598

15,488

9,287

1-2lat

830

18

14

120

541

676

powyzej

2 lat

204

1,082

2,030

Ogolem

15,349

23

131

64

26

43

31

125

9,873

2,109

3,304

15,488

9,287

31 grudnia 2007 (zbadane)

ponizej
1 roku

17,343

65

56

24

97

15

374

6,808

580

17,016

1-2Ilat

872

13

16

14

559

580

powyzej
2 lat

616

Ogolem

18,831

65

79

40

112

15

374

7,367

2,609

17,016
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30 czerwca 2007 (niezbadane)

ponizej
1 roku

472

23,649

73

159

14

56

1-2Ilat

50

433

powyzej
2 lat

1,896

867

36

644

Ogolem

52

2,418

24,949

109

803

14

60

481

1,669



Warunki i harmonogram sptat kredytow i pozyczek, kont.:

(w tysiqcach ukrainskich hrywnii)

Pozostate pozyczki
dtugoterminowe otrzymane od
lokalnej instytucji
niefinansowej w UAH

Pozostate pozyczki
krétkoterminowe otrzymane
od lokalnej instytucji
niefinansowej w UAH

Pozostate pozyczki
krétkoterminowe otrzymane
od lokalnej instytucji
niefinansowej w UAH

Oprocentowane ustalenia
finansowe ze sprzedawcami w
USD

Zobowiazania w ramach leasingu
finansowego

Zobowiazania z tytutu obligacji

Zobowiazania z tytutu obligacji

Zobowiazania z tytutu obligacji

Rodzaj

oprocent.

state

state

state

state

state
state
state
stale

Efektyw

na stopa

procento
wa

16.0%

15.0%

18.0%

10.5%

14.0-
16.0%
15.0%
15.0%
16.0%

Nominal

na stopa

procento
wa

0.0%

0.0%

0.0%

10.5%
14.0-
16.0%
15.0%
8.0%
8.0%

30 czerwca 2008 (niezbadane)

31 grudnia 2007 (zbadane)

ponizej powyzej ponizej powyzej
lroku 1-2lat 2lat Ogoélem 1roku 1-2]at 2 lat Ogolem
472 - - 472 526 - - 526
271 217 380 868 390 223 502 L115
515 735 1,506 2,756 318 312 480 1,110
1,966 - - 1,966 2,022 - - 2,022
3,395 - - 3,395 - - - -
56,957 3,151 5,204 65,312 45,634 2,589 3,058 51,281
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30 czerwca 2007 (niezbadane)

ponizej powyzej
lroku 1-2lat 2]at Ogélem
- 239 - 239
383 - - 383
359 243 616 1,218
157 169 207 533
- 2,100 2,453 4,553
25,322 3,715 8,392 37,429

53
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POZOSTALE ZOBOWIAZANIA

Pozostate zobowiazania przedstawiaty si¢ nastepujaco:

(w tysiqcach ukrainskich hrywnii)

Zobowiazania z tytulu nieruchomosci i aktywow
trwatych w leasingu

Zobowiazania z tytutu wynagrodzen

Whtaty od klientow

Platnosci z tytulu przejetych spotek

Rozliczenia migdzyokresowe z tytutu
niewykorzystanych wakacji

Zobowiazania wobec rzadu

Odroczona dotacja rzadowa

Rozliczenia z tytulu podatku VAT

Zobowiazania z tytutu ubezpieczen spot.

Zobowiazania z tytutu nieruchomosci, zaktadow i
sprzetu

Zobowiazania odsetkowe

Pozostate zobowiazania

(w tysiqcach euro)

Zobowiazania z tytulu nieruchomosci i aktywow
trwatych w leasingu

Zobowiazania z tytutu wynagrodzen

Whtlaty od klientow

Platnosci z tytutu przejgtych spotek

Rozliczenia migdzyokresowe z tytutu
niewykorzystanych wakacji

Zobowiazania wobec rzadu

Odroczona dotacja rzadowa

Rozliczenia z tytutu podatku VAT

Zobowiazania z tytutu ubezpieczen spot.

Zobowiazania z tytutu nieruchomosci, zaktadow i
sprzegtu

Zobowiazania odsetkowe

Pozostale zobowiazania

30 czerwca 31 grudnia
2008 2007
(niezbadane) (zbadane)
10,762 2,758
8,626 5,745
7,976 9,588
5,647 1,600
5,434 4,442
4,640 6,602
4,073 3,142
3,583 2,158
3,391 2,359
2,873 2,664

818 1,749

15,844 6,371
73,667 49,178

30 czerwca 31 grudnia
2008 2007
(niezbadane) (zbadane)
1,411 372

1,131 774

1,046 1,292

740 216

712 599

608 890

534 423

470 291

445 318

377 359

107 236

2,078 858
9,659 6,628

Astarta Holding N.V.
Skrocone skonsolidowane migdzyokresowe sprawozdanie finansowe wedlug stanu na i za szes¢ miesiecy konczqcych sie

30 czerwca
2007
(niezbadane)

12,921
6,326
8,705

3,201
2,654

516
1,267
1,835

2,852
1,356
3,327

44,960

30 czerwca
2007
(niezbadane)

1,901
931
1,281

471
390

76
186
270

419

199
490

6,614

30 czerwca 2008 r.
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30 czerwca 2008 r.

REZERWY NA WYPADEK TRWALEJ UTRATY WARTOSCI NALEZNOSCI Z TYTULU
TOWAROW I USLUG ORAZ POZOSTALYCH NALEZNOSCI

Rezerwy na wypadek trwalej utraty warto$ci naleznosci z tytutu towarow i ustug oraz pozostatych
naleznos$ci przedstawialy si¢ nastepujaco:

(w tysiqcach ukrainskich hrywnii)

Naleznosci z tytulu towarow i ustug (nota 11)
Pozostate naleznosci (nota 12)

(w tysiqcach euro)

Naleznosci z tytutu towardw i ustug (nota 11)
Pozostate naleznosci (nota 12)

30 czerwca 31 grudnia
2008 2007
(niezbadane) (zbadane)
7,783 8,239

3,700 3,967

11,483 12,206

30 czerwca 31 grudnia
2008 2007
(niezbadane) (zbadane)
1,020 1,110

485 535

1,505 1,645

30 czerwca
2007
(niezbadane)

4,385
4,005

8,390

30 czerwca
2007
(niezbadane)

645
589

1,234

Zmiany salda rezerw na wypadek trwalej utraty wartosci nalezno$ci z tytulu towardw i ustug oraz
pozostatych naleznosci za sze$¢ miesigcy konczacych sig 30 czerwca przedstawiaty si¢ nastepujaco:

Saldo na 1 stycznia
Obciazenia w rachunku wynikow (nota 23)

Kwoty odpisane
Roéznice walutowe

Saldo na 30 czerwca

(w tysiqcach ukrainskich

(w tysiqcach euro)

hrywnii)
2008 2007 2008
12,206 7,355 1,645
1,548 1,035 202
(2,271) - (298)
- - (44)
11,483 8,390 1,505

2007
1,106
154

(26)

1,234

55
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18 PRZYCHODY
Przychody za sze$¢ miesigcy konczacych sig¢ 30 czerwca przedstawiaty sig¢ nastepujaco:

SE h ukrainskich
(w tysiqcach ukrainskic (w tysiqeach euro)

hrywnii)

2008 2007 2008 2007
(niezbadane) (niezbadane) (niezbadane) (niezbadane)

Przychody ze sprzedazy cukru i

powiazanych produktow:

cukier 197,075 130,661 25,718 19,464
melasa 16,393 7,950 2,139 1,184
miazga 5,388 3,315 703 494
pozostate produkty cukropochodne 19,154 9,770 2,499 1,455
238,010 151,696 31,059 22,597
Uprawy 51,559 23,369 6,728 3,481
Hodowla bydta 36,705 23,323 4,790 3,474
Pozostate przychody ze sprzedazy 326 1,815 43 271
88,590 48,507 11,561 7,226
326,600 200,203 42,620 29,823

Za sze$¢ miesigcy konczacych sie 30 czerwca 2008 roku przychody ze sprzedazy wynoszace 3,939
tysiecy UAH (514 tysiecy EUR) w sumie zostaty rozliczone poprzez transakcje barterowe, przez co Grupa
nie zanotowala przeptywow pienigznych netto z dziatalnosci gospodarczej (2007: 3,197 tysigcy UAH, 476
tysigcy EUR).

Ponad 90% przychodow pochodzito ze sprzedazy dla klientow na Ukrainie.
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19 KOSZTY UZYSKANIA PRZYCHODOW

Koszy uzyskania przychodéow za sze$¢ miesiecy konczacych si¢ 30 czerwca wedlug produktow
przedstawiaty si¢ nastepujaco:

j h ukrainskich
(w tysiqcach ukrainskic (w tysiqcach euro)

hrywnii)

2008 2007 2008 2007
(niezbadane) (niezbadane) (niezbadane) (niezbadane)

Przychody ze sprzedazy cukru i

powiazanych produktow:

cukier 168,335 117,003 21,954 17,429
melasa 6,335 4,469 826 666
miazga 2,603 2,929 339 436
pozostate produkty cukropochodne 1,039 5,804 135 864
178,312 130,205 23,254 19,395
Uprawy 24,378 16,567 3,179 2,468
Hodowla bydta 27,009 20,354 3,522 3,032
Pozostate przychody ze sprzedazy 308 2,033 42 303
51,695 38,954 6,743 5,803
230,007 169,159 29,997 25,198

20 POZOSTALE PRZYCHODY OPERACYJNE

Pozostale przychody operacyjne za sze$¢ miesigcy konczacych si¢ 30 czerwca przedstawialy sig
nastgpujaco:

(w tysiqcach ukrainskich )
(w tysiqcach euro)

hrywnii)

2008 2007 2008 2007
(niezbadane) (niezbadane) (niezbadane) (niezbadane)

Subsydia rzadowe dotyczace:
hodowli bydta 8,635 3,911 1,123 583
podatku VAT 4,930 2,975 641 443
produkcji zbiorow 2,547 1,893 331 282
kosztéw odsetkowych i kosztow finansowania 2,486 255 323 38
Pozostale przychody operacyjne 3,138 3,158 409 471

21,736 12,192 2,827 1,817
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21 KOSZTY OGOLNE I ADMINISTRACYJNE

Koszty ogolne i administracyjne za szes¢ miesiecy konczacych sig¢ 30 czerwca przedstawialy sig

nastepujaco:
(w tysiqcach ukrainskich .
. (w tysiqcach euro)
hrywnii)

2008 2007 2008 2007
(niezbadane) (niezbadane) (niezbadane) (niezbadane)
Wynagrodzenia i narzuty na wynagrodzenia 15,618 11,024 2,037 1,642
Profesjonalne ustugi 4,817 1,334 628 199
Amortyzacja 3,030 2,477 395 369
Paliwo i pozostate materiaty 2,624 1,332 342 198

Podatki inne niz podatek dochodowy od 0s6b
prawnych 1,406 854 183 127
Ubezpieczenia 1,356 286 177 43
Utrzymanie 1,177 345 154 51
Komunikacja 1,139 744 149 111
Wydatki biurowe 795 538 104 80
Transport 690 439 90 65
Czynsz 328 137 43 20
Pozostate ustugi 2,593 684 338 102
Pozostate koszty ogolne i administracyjne 1,598 1,209 208 181

37,171 21,403 4,848 3,188

22 KOSZTY SPRZEDAZY I DYSTRYBUCIJI

Koszty sprzedazy i dystrybucji za sze$¢ miesiecy konczacych si¢ 30 czerwca przedstawialy si¢

nastgpujaco:
j h ukrainskich
(w tysiqcac u' ‘mzns ic (w tysiqeach euro)
hrywnii)

2008 2007 2008 2007

(niezbadane) (niezbadane) (niezbadane) (niezbadane)

Transport 8,169 2,444 1,067 364
Wynagrodzenia i narzuty na wynagrodzenia 1,868 1,891 244 282
Prowizje 1,699 700 222 104

Rezerwa na wypadek trwatlej utraty wartosci
naleznosci z tytulu towardéw i ustug oraz

pozostatych naleznosci (nota 17) 1,548 1,035 202 154
Profesjonalne ustugi 562 498 73 74
Paliwo i pozostale materiaty 413 444 54 66
Amortyzacja 237 88 31 13
Reklama 209 98 27 15
Pozostate ustugi 2,086 450 272 68
Pozostate koszty sprzedazy i dystrybucji 1,046 1,129 138 169

17,837 8,777 2,330 1,309




Astarta Holding N.V.
Skrocone skonsolidowane migdzyokresowe sprawozdanie finansowe wedlug stanu na i za szes¢ miesiecy konczqcych sie
30 czerwca 2008 r.

23  POZOSTALE KOSZTY OPERACYJNE
Pozostale koszty operacyjne za sze$¢ miesigcy konczacych sig 30 czerwca przedstawialy si¢ nastgpujaco:

(w tysiqcach ukrainskich .
(w tysiqcach euro)

hrywnii)

2008 2007 2008 2007
(niezbadane) (niezbadane) (niezbadane) (niezbadane)
Dziatalno$¢ charytatywna 1,223 565 160 84
Koszty socjalne 1,126 366 147 55
Koszty stotowki 946 644 123 96
Zaptacone kary 919 619 120 92

Pozostate wynagrodzenia i narzuty na
wynagrodzenia 575 336 75 50
Amortyzacja 562 275 73 41
Odpisany podatek VAT 343 385 45 57
Koszty reprezentacyjne 315 46 41 7
Trwata utrata warto$ci srodkow trwatych 212 394 28 59
Odpisane zapasy 146 776 19 116
Pozostale koszty operacyjne 1,101 440 144 66

7,468 4,846 975 723

24 ZMIANA WARTOSCI GODZIWEJ AKTYWOW BIOLOGICZNYCH

Zmiany wartosci godziwej aktywow biologicznych za sze$¢ miesigcy konczacych si¢ 30 czerwca
przedstawialy si¢ nastepujaco:

(w tysiqcach ukrainskich

hrywnii) (w tysiqcach euro)
2008 2007 2008 2007
(niezbadane) (niezbadane) (niezbadane) (niezbadane)
(skorygowane) (skorygowane)
Inwentarz zywy, dtugoterminowy 8,192) 7,874 (1,067) 1,145
Inwentarz zywy, obrotowy (6,111) 11,155 (796) 1,605
Zbiory 104,110 56,247 13,558 8,379
89,807 75,276 11,695 11,129

Wzrost w pozycji aktywa biologiczne spowodowany jest zasadniczo istotnym zwigkszeniem zakresu
dziatalnos$ci rolniczej i wzrostem cen rynkowych ptodéw rolnych.

59
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25 KOSZTY FINANSOWE NETTO
Koszty finansowe netto za sze$¢ miesigcy konczacych si¢ 30 czerwca przedstawiaty si¢ nastgpujaco:

(w tysiqcach ukrainskich .
(w tysiqcach euro)

hrywnii)
2008 2007 2008 2007
(niezbadane) (niezbadane) (niezbadane) (niezbadane)
Koszty odsetkowe:
kredyty bankowe 19,147 16,318 2,518 2,430
zobowiazania z tytutu obligacji 2,224 2,455 292 366
oprocentowanie ustalenia finansowe ze
sprzedawcami 343 214 45 32
zobowigzania w ramach leasingu finansowego 1,043 50 137 8
22,757 19,037 2,992 2,836
Straty (przychody) walutowe (15,661) 129 (2,057) 19
(Przychody) straty z transakcji na wekslach
whasnych (2,984) 7,059 (392) 1,052
Przychody odsetkowe:
nalezno$ci z tytutu obligacji (1,163) (305) (152) (45)
salda gotowkowe (146) (85) 19) (13)
(1,309) (390) (171) (58)
Pozostate koszty finansowe 1,883 449 264 66

4,686 26,284 636 3,915

26 POZOSTALE PRZYCHODY

Pozostate przychody za sze$¢ miesigcy konczacych si¢ 30 czerwca 2008 i 2007 roku obejmuja gtéwnie
zysk ze sprzedazy srodkow trwatych.

27 KOSZTY PODATKU DOCHODOWEGO

Niektore spotki Grupy podlegaja podatkowi dochodowemu. Elementy $wiadczen z tytulu podatku
dochodowego tych spotek za sze$¢ miesiecy konczacych si¢ 30 czerwca przedstawialy si¢ nastgpujaco:

(w tysiqcach ukrainskich

hrywnii) (w tysiqcach euro)
2008 2007 2008 2007
(niezbadane) (niezbadane) (niezbadane) (niezbadane)
Koszty biezace (403) (524) (52) (78)
Odroczone koszty 3,255) (205) 419) (€28)
(3,658) (729) 471) (109)

Stawka podatku dochodowego od 0s6b prawnych wynosi 25% zaréwno w 2008 jak i 2007 roku.
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Koszty z tytulu podatku FAT za okres potroczny zakonczony dn. 30 czerwca 2008 wynosza 179 tysigcy
UAH (23 tysiecy EUR) (2007: 136 tysiecy UAH; 20 tysiecy EUR) i zostal uwzgledniony w kosztach
uzyskania przychodow.

SPRAWOZDAWCZOSC DOTYCZACA SEGMENTOW

Segmentem dziatalno$ci jest grupa aktywdw 1 operacji zaangazowana w dostarczanie produktéw lub
ustug, ktore podlegaja ryzyku i zwrotom rézniacym si¢ od ryzyka i zwrotéw innych segmentow.

Na 30 czerwca 2008 roku Grupa obejmowala trzy podstawowe segmenty dziatalnosci:

e produkcje i dystrybucje hurtowa cukru
e uprawg i sprzedaz zboza i roslin oleistych (rolnictwo) oraz
e hodowle bydta mlecznego.

Pozostala dziatalno$¢ Grupy obejmowala produkcje i sprzedaz produktéw w puszkach oraz pasz. Zadna z
tych form dziatalno$ci nie stanowi niezaleznego segmentu uwzgl¢dnianego w sprawozdawczos$ci.

Segmenty operacyjne prezentowane sa W sposob zgodny z wewngtrznymi zasadami sprawozdawczos$ci
przekazanymi gtéwnemu decydentowi ds. operacyjnych. Gtéwnym decydentem ds. operacyjnych, ktory
podejmuje decyzje strategiczne, jest zarzad.

Przychody z tytutlu klientow zewnetrznych pochodza przede wszystkim ze sprzedazy cukru, zbioréw i
produktéw hodowli bydta oraz mierzone s3 w sposéb zgodny z zasadami dotyczacymi rachunku wynikow.

Przychody w wysokosci 73,386 tysigcy UAH (9,577 tysiecy EUR) w ciagu sze$ciu miesigcy konczacych
si¢ 30 czerwca 2008 roku i 57,230 tysiecy UAH (8,525 tysiegcy EUR) w ciagu szesciu miesigcy
konczacych si¢ 30 czerwca 2007 roku pochodzity od dwodch klientow zewngtrznych w ramach sektora
produkeji cukru.

Kwoty przedstawione zarzadowi w odniesieniu do aktywow ogoélem mierzone sa w sposob zgodny z
zasadami dotyczacymi sprawozdania finansowego. Aktywa te alokowane sa na podstawie dziatalnosci
segmentu oraz fizycznej lokalizacji aktywow. Inwestycje klasyfikowane jako dostgpne do sprzedazy
aktywa finansowe nie sa traktowane jako aktywa segmentu. Catkowite zobowiazania mierzy si¢ w sposéob
zgodny z zasadami dotyczacymi sprawozdania finansowego. Zobowiazania alokowane sa na podstawie
dziatalno$ci segmentu. Oprocentowane zobowiazania nie sg traktowane jako zobowiazania segmentu.

61



Astarta Holding N.V.
Skrocone skonsolidowane migdzyokresowe sprawozdanie finansowe wedlug stanu na i za szes¢ miesiecy konczqcych sie
30 czerwca 2008 r.

Informacje na temat segmentow za sze$¢ miesigcy konczacych si¢ 30 czerwca 2008 roku przedstawiaty si¢

nastgpujaco:

(w tysiqcach ukrainskich hrywnii)

Przychody ogélem
Przychody pomigdzy segmentami

Przychody od klientow zewngtrznych
Koszt uzyskania przychodu ogélem
Migdzysegmentowy koszt uzyskania przychodu

Koszty uzyskania przychodow
Strata z przeszacowania aktywow biologicznych do

wartosci godziwej
Zysk brutto

Koszty ogoélne i administracyjne
Koszty sprzedazy i dystrybucji
Pozostate przychody (koszty) operacyjne

Zysk (strata) brutto bez uwzglednienia odsetek

Zysk z tytutu réznic walutowych
Koszty odsetkowe

Przychody odsetkowe

Pozostale koszty

Zysk z tytutu nabycia podmiotéw zaleznych

Zysk (strata) brutto bez uwzglednienia odsetek
Podatki

Zysk (strata) netto

Aktywa ogélem
Nieprzypisane aktywa z tytutu odroczonego podatku

Skonsolidowane aktywa ogolem

Zobowiazania ogélem
Nieprzypisane pasywa z tytulu odroczonego podatku

Skonsolidowane zobowigzania ogélem

Pozostale informacje na temat segmentéw:

Amortyzacja i umorzenia

Zwigkszenia salda aktywow dhugoterminowych:
nieruchomosci, urzadzenia techniczne i sprzgt
warto$ci niematerialne i prawne
biologiczne aktywa dlugoterminowe

Pozostale
Produkcja Hodowla formy Nie-
cukru Rolnictwo bydla dzialalnosci alokowane Ogélem
238,010 66,753 36,705 326 - 341,794
- 15,194 - - - 15,194
238,010 51,559 36,705 326 - 326,600
(178,312) (39,572)  (27,009) (308) - (245,201)
- (15,194) - - - (15,199)
(178,312) (24,378)  (27,009) (308) - (230,007)
- (15,186) - - - (15,186)
59,698 11,995 9,696 18 - 81,407
(7,915) (10,538) (7,502) (330) (10,886)  (37,171)
(7,842) (2,515) - (729) (6,751)  (17,837)
710 110,618 (5,017) 5 (2,241) 104,075
44,651 109,560 (2,823) (1,036) (19,878) 130,474
- - - - 15,661 15,661
- - - - 22,757y  (22,757)
- - - - 1,309 1,309
- - - - 1,756 1,756
- - - - 18,917 18,917
44,651 109,560 (2,823) (1,036) (4,992) 145,360
- - - - (3,658) (3,658)
44,651 109,560 (2,823) (1,036) (8,650) 141,702
465,495 933,589 158,079 59,751 40,491 1,657,405
- - - - 477 477
465,495 933,589 158,079 59,751 40,968 1,657,882
47,723 - - 3,290 687,752 738,765
- - - - 49,459 49,459
47,723 - - 3,290 737,211 788,224
12,267 15,568 834 802 318 29,789
23,192 120,745 2,848 184 505 147,474
9 7 - 10 24 50
] - 1467 - - 1467
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(w tysiqcach euro)

Przychody ogélem
Przychody pomigdzy segmentami

Przychody od klientow zewngtrznych
Koszt uzyskania przychodu ogéltem
Migdzysegmentowy koszt uzyskania przychodu

Koszty uzyskania przychodéw
Strata z przeszacowania aktywow biologicznych do
warto$ci godziwej

Zysk brutto

Koszty ogoélne i administracyjne
Koszty sprzedazy i dystrybucji
Pozostate przychody (koszty) operacyjne

Zysk (strata) brutto bez uwzglednienia odsetek

Zysk z tytutu réznic walutowych

Koszty odsetkowe

Przychody odsetkowe

Pozostate koszty

Zysk z tytulu nabycia podmiotow zaleznych

ZysKk (strata) brutto bez uwzglednienia odsetek
Podatki

Zysk (strata) netto

Aktywa ogétem
Nieprzypisane aktywa z tytutu odroczonego podatku

Skonsolidowane aktywa ogélem

Zobowigzania ogélem

Nieprzypisane pasywa z tytutu odroczonego podatku

Skonsolidowane zobowiazania ogéltem

Pozostale informacje na temat segmentow:

Amortyzacja i umorzenia

Zwigkszenia salda aktywow dhugoterminowych:
nieruchomosci, urzadzenia techniczne i sprzgt
warto$ci niematerialne i prawne

biologiczne aktywa dlugoterminowe

Astarta Holding N.V.
Skrocone skonsolidowane migdzyokresowe sprawozdanie finansowe wedlug stanu na i za szes¢ miesiecy konczqcych sie

30 czerwca 2008 r.
Pozostale
Produkcja Hodowla formy Nie-
cukru Rolnictwo bydla dzialalnosci alokowane Ogoélem
31,059 8,711 4,790 43 - 44,603
- 1,983 - - - 1,983
31,059 6,728 4,790 43 - 42,620
(23,254) (5,162) (3,522) (42) - (31,980)
- (1,983) - - - (1,983)
(23,254) 3,179) (3,522) (42) - (29,997)
- (1,999) - - - (1,999)
7,805 1,550 1,268 1 - 10,624
(1,032) (1,374) 978) 43) (1,421) (4,848)
(1,024) (329) - 95) (882) (2,330)
92 14,402 (653) 1 (295) 13,547
5,841 14,249 (363) (136) (2,598) 16,993
- - - - 2,057 2,057
- - - - (2,992) (2,992)
- - - - 171 171
- - - - 214 214
- - - - 2,443 2,443
5,841 14,249 (363) (136) (705) 18,886
- - - - 471) 471)
5,841 14,249 (363) (136) (1,176) 18,415
61,026 122,393 20,724 7,833 5312 217,288
- - - - 63 63
61,026 122,393 20,724 7,833 5375 217,351
6,256 - - 431 90,167 96,854
- - - - 6,484 6,484
6,256 - - 431 96,651 103,338
1,602 2,033 109 104 43 3,891
3,031 15,737 370 24 66 19,228
1 1 - 1 3 6
- - 190 - - 190
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Informacje na temat segmentow za szes¢ miesigey konczacych sig 30 czerwca 2007 roku przedstawialy sig

nastepujaco:

(w tysiqcach ukrainskich hrywnii)

Przychody ogélem
Przychody pomigdzy segmentami

Przychody od klientow zewngtrznych
Koszt uzyskania przychodu ogélem
Migdzysegmentowy koszt uzyskania przychodu

Koszty uzyskania przychodow
Strata z przeszacowania aktywow biologicznych do

wartosci godziwej
Zysk brutto

Koszty ogoélne i administracyjne
Koszty sprzedazy i dystrybucji
Pozostate przychody (koszty) operacyjne

ZysKk (strata) brutto bez uwzglednienia odsetek

Zysk z tytutu réznic walutowych
Koszty odsetkowe

Przychody odsetkowe

Pozostale koszty

Zysk z tytulu nabycia podmiotéw zaleznych

Zysk (strata) brutto bez uwzglednienia odsetek
Podatki

Zysk (strata) netto

Aktywa ogélem
Nieprzypisane aktywa z tytutu odroczonego podatku

Skonsolidowane aktywa ogolem

Zobowiazania ogélem
Nieprzypisane pasywa z tytulu odroczonego podatku

Skonsolidowane zobowigzania ogélem

Pozostale informacje na temat segmentéw:

Amortyzacja i umorzenia

Zwigkszenia salda aktywow dhugoterminowych:
nieruchomosci, urzadzenia techniczne i sprzgt
warto$ci niematerialne i prawne
biologiczne aktywa dlugoterminowe

Pozostale
Produkcja Hodowla formy Nie-
cukru Rolnictwo bydla dzialalnosci alokowane Ogélem
151,696 36,969 23,323 1,815 - 213,803
- 13,600 - - - 13,600
151,696 23,369 23,323 1,815 - 200,203
(130,205) (30,167)  (20,354) (2,033) - (182,759)
- (13,600) - - - (13,600)
(130,205) (16,567)  (20,354) (2,033) - (169,159)
- (451) - - - 4s1)
21,491 6,351 2,969 (218) - 30,593
(6,024) (4,501) (4,492) (672) (5,714)  (21,403)
(3,861) (504) - (1,023) (3,389) (8,777)
(270) 60,393 23,946 73 (1,519) 82,623
11,336 61,739 22,423 (1,840) (10,622) 83,036
- - - - (129) (129)
- - - - (19,037)  (19,037)
- - - - 390 390
- - - - (6,672) (6,672)
- - - - 704 704
11,336 61,739 22,423 (1,840) (35,367) 58,291
- - - - (729) (729)
11,336 61,739 22,423 (1,840) (36,096) 57,562
336,374 409,028 88,962 22,338 25,500 882,202
- - - - 1,293 1,293
336,374 409,028 88,962 22,338 26,793 883,495
39,532 - - 1,954 369,350 410,836
- - - - 6,379 6,379
39,532 - - 1,954 375,729 417,215
6,439 9,996 334 474 175 17,418
18,421 39,396 751 1,447 312 60,327
102 115 - - 11 228
- - 3 - - 3
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(w tysiqcach euro)

Przychody ogélem
Przychody pomigdzy segmentami

Przychody od klientow zewngtrznych
Koszt uzyskania przychodu ogétem
Migdzysegmentowy koszt uzyskania przychodu

Koszty uzyskania przychodéw
Strata z przeszacowania aktywow biologicznych do
wartosci godziwej

Zysk brutto

Koszty og6lne i administracyjne
Koszty sprzedazy i dystrybucji
Pozostate przychody (koszty) operacyjne

Zysk (strata) brutto bez uwzglednienia odsetek

Zysk z tytutu réznic walutowych

Koszty odsetkowe

Przychody odsetkowe

Pozostate koszty

Zysk z tytutu nabycia podmiotow zaleznych

Zysk (strata) brutto bez uwzglednienia odsetek
Podatki

Zysk (strata) netto

Aktywa ogoélem
Nieprzypisane aktywa z tytutu odroczonego podatku

Skonsolidowane aktywa ogélem

Zobowiazania ogélem
Nieprzypisane pasywa z tytutu odroczonego podatku

Skonsolidowane zobowiazania ogétem

Pozostale informacje na temat segmentow:

Amortyzacja i umorzenia

Zwigkszenia salda aktywow dhugoterminowych:
nieruchomosci, urzadzenia techniczne i sprzgt
warto$ci niematerialne i prawne

biologiczne aktywa dtugoterminowe

Astarta Holding N.V.
Skrocone skonsolidowane migdzyokresowe sprawozdanie finansowe wedlug stanu na i za szes¢ miesiecy konczqcych sie

30 czerwca 2008 r.
Pozostale
Produkcja Hodowla formy Nie-

cukru Rolnictwo bydla dzialalno$ci alokowane Ogoélem
22,597 5,507 3,474 271 - 31,849

- 2,026 - - - 2,026

22,597 3,481 3,474 271 - 29,823
(19,395) (4,494) (3,032) (303) - (27,224)
- (2,026) - - - (2,026)
(19,395) (2,468) (3,032) (303) - (25,198)
- (67) - - - (67)

3,202 946 442 (32) - 4,558
897) (670) (669) (100) (852) (3,188)
(576) (75) - (152) (506) (1,309)
(40) 8,934 3,545 11 (227) 12,223
1,689 9,135 3,318 (273) (1,585) 12,284

- - - - (19) (19)

- - - - (2,836) (2,836)

- - - - 58 58

- - - - (993) (993)

- - - - 105 105

1,689 9,135 3,318 (273) (5,270) 8,599

- - - - (109) (109)

1,689 9,135 3,318 (273) (5,379) 8,490
49,486 60,176 13,088 3,286 3,752 129,788

- - - - 190 190

49,486 60,176 13,088 3,286 3,942 129,978
5,816 - - 287 54,338 60,441

- - - - 938 938

5,816 - - 287 55,276 61,379
959 1,489 50 71 26 2,595
2,744 5,868 112 216 46 8,986
15 17 - - 2 34
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JAKOSC KREDYTOWA AKTYWOW FINANSOWYCH

Astarta Holding N.V.

30 czerwca 2008 r.

Jako$¢ kredytowa aktywow finansowych, ktore nie sg zalegte i ktorych warto$¢ nie ulegta zmniejszeniu,
mozna oceni¢ poprzez odwotanie do zewngtrznych ratingéw kredytowych (jezeli sa dostepne) lub
informacji historycznych na temat odsetek z tytutu op6znien stosowanych przez kontrahentow:

(w tysiqcach ukrainskich hrywnii)

Naleznosci z tytulu towaréw i ustug, ktére nie sa
zalegle i ktorych wartos$¢ nie ulegla zmniejszeniu
Kontrahenci posiadajacy zewngtrzny rating kredytowy
(Standard & Poor's)

A-/stabilny/A-2

BB-/stabilny/-

Kontrahenci bez zewngtrznego ratingu kredytowego -
Grupa A

Zobowiazania zalegle z tytulu dostaw i ustug

(w tysiqcach euro)

Naleznosci z tytulu towaroéw i uslug, ktore nie sa
zalegle i ktorych wartos$¢ nie ulegla zmniejszeniu
Kontrahenci posiadajacy zewngtrzny rating kredytowy
(Standard & Poor's)

A-/stabilny/A-2

BB-/stabilny/-

Kontrahenci bez zewngtrznego ratingu kredytowego -
Grupa A

Zobowiazania zalegle z tytulu dostaw i ustug

30 czerwca 31 grudnia
2008 2007
(niezbadane) (zbadane)
1,947 2,768

8,216 17,258

73,697 40,002
83,860 60,028

30 czerwca 31 grudnia
2008 2007
(niezbadane) (zbadane)
255 -

- 373

1,078 2,326

9,661 5,392

10,994 8,091

30 czerwca
2007
(niezbadane)

189

126

11,843

89,717

101,875

30 czerwca
2007
(niezbadane)

28
19

1,742

13,199

14,988

Grupa A obejmuje istniejacych klientow (od ponad roku) nie posiadajacych zaleglosci w przesztosci.

Naleznosci z tytulu towardw i1 ustug nie przekraczajace jednego miesiaca nie uznawano jako naleznosci o
zmniejszonej wartosci. 30 czerwca 2008 roku zalegte naleznosci z tytutu towarow i ustug, ktorych
warto$ci nie pomniejszono, wynosity 45,452 tysiecy UAH (30 czerwca 2007: 10,001 tysigcy UAH) lub
5,959 tysigcy EUR (30 czerwca 2007: 1,471 tysiecy EUR). Dotyczyly one szeregu istniejacych klientow,
ktorzy ostatnio nie odnotowali probleméw kredytowych i w przypadku ktorych zarzad uwaza, ze

odzyskanie nalezno$ci bedzie mozliwe.
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30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca
(w tysiqcach ukrainskich hrywnii) 2008 2007 2007
(niezbadane) (zbadane) (niezbadane)
Srodki pieni¢zne i aktywa pieni¢zne
Banki posiadajace zewnetrzny rating kredytowy
(Moody's)
Aaa3/ujemny 8,263 - -
Baal/stabilny 5,106 4,406 2,518
Ba2/stabilny 150 30 16
B2/stabilny 464 353 341
Banki bez zewngtrznego ratingu
kredytowego
Grupa A 345 480 297
Grupa B 8,845 2,578 2,082
Srodki pienigzne w kasie 124 79 67
23,297 7,926 5,321
30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca
(w tysigcach euro) 2008 2007 2007
(niezbadane) (zbadane) (niezbadane)
Srodki pieniezne i aktywa pienieine
Banki posiadajace zewngtrzny rating kredytowy
(Moody's)
Aaa3/ujemny 1,083 - -
Baal/stabilny 669 594 370
Ba2/stabilny 20 4 2
B2/stabilny 61 48 50
Banki bez zewngtrznego ratingu
kredytowego
Grupa A 46 65 44
Grupa B 1,159 347 307
Srodki pienigzne w kasie 16 10 10

3,054 1,068 783

Grupa A obejmuje banki ukrainskie. Grupa B obejmuje pozostate banki zagraniczne.

Niedostepne sa zadne zewngtrzne ratingi dotyczace instrumentéw finansowych utrzymywanych do
terminu zapadalnosci (held-to-maturity), inwestycji dostgpnych do sprzedazy ani innych wierzytelnosci.
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ZARZADZANIE RYZYKIEM FINANSOWYM
Ogolny zarys

Grupa narazona jest na nastgpujace rodzaje ryzyka z tytulu stosowania instrumentéw finansowych:
e ryzyko kredytowe

e ryzyko ptynnosci

e ryzyko rynku.

Niniejsza nota przedstawia informacje na temat narazenia na kazdy z rodzajow ryzyka oraz celow, zasad i
procesow pomiaru i zarzadzania ryzykiem Grupy. Wigeej danych ilosciowych podano w pozostatych
czesciach niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Zarzad ponosi ogodlna odpowiedzialno§¢ za opracowanie i nadzorowanie ram procesu zarzadzania
ryzykiem.

Zasady zarzadzania ryzykiem opracowano w celu identyfikacji i analizy ryzyka stojacego przed Grupa,
okreslenia odpowiednich limitow i kontroli ryzyka, a takze monitorowania i przestrzegania tych limitéw.
Zasady 1 systemy zarzadzania ryzykiem sa regularnie przegladane, tak aby odzwierciedlaly zmiany
warunkow rynkowych oraz dzialalnosci Grupy. Grupa, poprzez standardy i procedury szkoleniowe i
zarzadcze, zamierza rozwija¢ zdyscyplinowane i konstruktywne $rodowisko kontroli, w ktorym wszyscy
pracownicy rozumieja swoje zadania i obowiazki.

Komitet Audytorski nadzoruje sposob, w jaki zarzad monitoruje zgodno$¢ z zasadami i procedurami
zarzadzania ryzykiem, oraz analizuje adekwatno$¢ ram zarzadzania ryzykiem dla odpowiednich rodzajow
ryzyka. Komitet Audytorski wspiera Kontrola Wewnetrzna. Kontrola Wewngtrzna prowadzi zaréwno
regularne jak i dorazne przeglady kontroli i proceséw zarzadzania ryzykiem, ktorych wyniki przedstawia
Komitetowi Audytorskiemu.

Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe to ryzyko straty finansowej, jezeli klient lub partner biznesowy instrumentu
finansowego nie speini swoich zobowiazan umownych. Ryzyko kredytowe zarzadzane jest w ramach
Grupy. Ryzyko kredytowe wynika ze s$rodkow pienigznych i aktywow pienigznych, instrumentow
finansowych niebedacych instrumentami pochodnymi oraz naleznosci od klientow.

Warto$¢ bilansowa aktywow finansowych odpowiada maksymalnemu zaangazowaniu kredytowemu.
Maksymalny poziom narazenia na ryzyko kredytowe przedstawiat sig¢ nastgpujaco:

30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca
(w tysiqcach ukrainskich hrywnii) 2008 2007 2007
(niezbadane) (zbadane) (niezbadane)
Obligacje utrzymywane do terminu

zapadalnosci - 4,287 3,451

Inwestycje przetrzymywane do terminu
zapadalnosci 2,071 700 700
Inwestycje 2,597 1,795 172
Naleznosci z tytulu towarow i ushug 83,860 60,028 101,875
Pozostale naleznosci i zaliczki 100,601 75,509 66,874
Weksle wtasne dostgpne na sprzedaz 2,689 5,632 3,127
Srodki pienigzne i aktywa pienigzne 23,297 7,926 5,321
215,115 155,877 181,520
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30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca
(w tysigcach euro) 2008 2007 2007
(niezbadane) (zbadane) (niezbadane)
Obligacje utrzymywane do terminu

zapadalnosci - 578 508

Inwestycje przetrzymywane do terminu
zapadalnosci 272 94 103
Inwestycje 341 242 25
Naleznosci z tytulu towarow i ushug 10,994 8,091 14,988
Pozostale nalezno$ci i zaliczki 13,189 10,176 9,839
Weksle wtasne dostgpne na sprzedaz 353 759 460
Srodki pienigzne i aktywa pienigzne 3,054 1,068 783
28,203 21,008 26,706

Nalezno$ci z tytulu towarow i ustug

Stopien narazenia na ryzyko kredytowe zalezy przede wszystkim od indywidualnych wlasciwosci kazdego
klienta. Dane demograficzne bazy klientéw Grupy, w tym domyslne ryzyko sektora i kraju, w ktorym
klienci funkcjonuja, ma mniejszy wptyw na ryzyko kredytowe.

Zarzad ustala polityke kredytowa, zgodnie z ktora kazdy nowy klient jest indywidualnie analizowany pod
katem wiarygodnosci kredytowej przed zaoferowaniem mu standardowych warunkéw ptatnosci i dostaw.
Analiza taka obejmuje dostepne ratingi zewngtrzne oraz w niektorych przypadkach referencje bankowe.

W ciagu ponad trzech lat transakcje z Grupa zawarto ponad 60 procent klientéw i Grupa nie oczekuje
zadnych strat z tytutu zaleglosci z ich strony. W ramach monitoringu ryzyka kredytowego klientéw klienci
sa grupowani wedtug swoich wlasciwosci kredytowych, w tym statusu (osoba fizyczna lub prawna), tego,
czy sa klientem hurtowym, detalicznym Iub koncowym, lokalizacji geograficznej, sektora, profilu wieku,
terminéw zapadalnoS$ci oraz istnienia trudnosci finansowych w przesztosci. Naleznosci z tytulu towarow i
ustlug oraz pozostate naleznosci dotycza przede wszystkim klientow hurtowych. Klienci, ktorych
zaklasyfikowano do grupy wysokiego ryzyka umieszczani sa na ograniczonym wykazie klientéw a
przyszta sprzedaz dla tego typu klientow wymaga zaliczki i zgody kierownictwa. Saldo dwunastu
najwigkszych dtuznikow przedstawiato si¢ nastgpujaco:

30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca

(w tysiqcach ukrainskich hrywnii) 2008 2007 2007

(niezbadane) (zbadane) (niezbadane)
Dtuznicy posiadajacy zewngtrzny rating kredytowy
(Standard & Poor's)
A-+/Stabilny/A-1 20,286 - -
A-/Stabilny/A-2 2,241 2,768 -
Dhuznicy bez zewngtrznego ratingu
kredytowego
Grupa A 46,554 39,112 81,739

69,081 41,880 81,739
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30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca

(w tysigcach euro) 2008 2007 2007

(niezbadane) (zbadane) (niezbadane)
Dhuznicy posiadajacy zewngtrzny rating kredytowy
(Standard & Poor's)
A-+/Stabilny/A-1 2,659 - -
A-/Stabilny/A-2 294 373 -
Dtuznicy bez zewngtrznego ratingu
kredytowego
Grupa A 6,103 5,272 12,025

9,056 5,645 12,025

Grupa A obejmuje istniejacych klientow (od ponad roku), dla ktoérych ostatnio nie zanotowano zalegtosci.

Grupa nie wymaga zabezpieczen dla naleznosci z tytutlu towardéw i ustug oraz pozostatych naleznosci.
Zarzadzanie tworzy rezerwg¢ na wypadek trwatej utraty wartosci, ktora odpowiada szacunkowym stratom z
tytulu naleznosci z tytulu towarow i ustug oraz pozostatych naleznosci. Podstawowymi elementami tej
rezerwy jest element dotyczacy konkretnych strat, ktore zwiazane sa z indywidualnym znaczacym
zaangazowaniem oraz element dotyczacy strat zbiorowych ustalany dla grup aktywow podobnych pod
wzgledem strat, ktore poniesione, ale ktorych jeszcze nie zidentyfikowano. Rezerwa na wypadek strat
zbiorowych ustalana jest na podstawie statystycznych danych historycznych dotyczacych platnosci za
podobne aktywa finansowe.

Ryzyko plynnosci

Ryzyko plynnosci to ryzyko, ze Grupa nie bedzie w stanie spelni¢ swoich zobowiazan finansowych w
terminie. Celem zarzadzania ptynnoscia jest zapewnienie, w mozliwie najwigkszym zakresie, aby Grupa
zawsze posiadata wystarczajaca plynnosé, by speini¢ swoje zobowiazania w terminie, zaré6wno w
normalnych warunkach, jak i w sytuacji kryzysowej, bez koniecznosci ponoszenia niemozliwych do
przyjecia strat lub ryzykowania naruszenia reputacji Grupy.

Z reguly Grupa utrzymuje wystarczajaca ilos¢ $rodkow pienigznych na zadanie, aby regulowac
oczekiwane koszty operacyjne przez 60 dni, z uwzglednieniem sptaty zobowigzan finansowych. Nie
dotyczy to potencjalnego wplywu ekstremalnych okolicznosci, ktorych nie mozna rozsadnie przewidzie¢,
takich jak katastrofy naturalne.

Tabela ponizej przedstawia analizg zobowigzan finansowych niebedacych instrumentami pochodnymi, z
wykluczeniem ptatnosci odsetkowych oraz oddzialywania umoéw nettingowych, w ramach odpowiednich
grup termindow wymagalnos$ci, na podstawie okresu pozostatego do umownego terminu wymagalnosci na
dzien sporzadzenia bilansu. Salda nalezne w ciagu dwunastu miesigcy odpowiadaja saldom bilansowym,
poniewaz oddziatywanie dyskonta jest w tym przypadku nieznaczne.
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30 czerwca 2008
(w tysiqcach ukrainskich hrywnii)

Kredyty bankowe

Pozyczki krotkoterminowe od instytucji innych
niz finansowe

Zobowiazania w ramach leasingu finansowego

Oprocentowane ustalenia finansowe ze
sprzedawcami

Zobowiazania z tytutu obligacji

Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz inne
pasywa i zobowiazania

30 czerwca 2008

(w tysiqcach euro)

Kredyty bankowe

Pozyczki krétkoterminowe od instytucji innych
niz finansowe

Zobowiazania w ramach leasingu finansowego

Oprocentowane ustalenia finansowe ze
sprzedawcami

Zobowiazania z tytutu obligacji

Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz inne
pasywa i zobowiazania

31 grudnia 2007
(w tysiqcach ukrainskich hrywnii)

Kredyty bankowe
Pozyczki od instytucji niefinansowych
Zobowiazania w ramach leasingu finansowego

Oprocentowane ustalenia finansowe ze
sprzedawcami

Zobowiazania z tytutu obligacji

Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz inne
pasywa i zobowiazania
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30 czerwca 2008 r.
Umowne
Warto$¢ przeplywy Ponizej 1 Od rokudo Ponad dwa
bilansowa pieni¢zne roku dwéch lat lata
426,042 426,042 383,960 16,779 25,303
3,600 3,600 3,600 - -
21,021 21,021 3,930 5,605 11,486
6,619 6,619 2,068 1,655 2,896
40,900 40,900 40,900 - -
188,304 188,304 188,304 - -
686,486 686,486 622,762 24,039 39,685
Umowne
Wartos¢ przeplywy Ponizej 1 Od rokudo Ponad dwa
bilansowa pieni¢zne roku dwéch lat lata
55,855 55,855 50,338 2,199 3,318
472 472 472 - -
2,756 2,756 515 735 1,506
868 868 271 217 380
5,361 5,361 5,361 - -
24,688 24,688 24,688 - -
90,000 90,000 81,645 3,151 5,204
Umowne
Warto$¢ przeplywy Ponizej 1 Od rokudo Ponad dwa
bilansowa pieni¢zne roku dwéch lat lata
345,057 345,057 314,419 15,238 15,400
3,900 3,900 3,900 - -
8,242 8,242 2,362 2,316 3,564
8,276 8,276 2,897 1,655 3,724
15,000 15,000 15,000 - -
89,654 89,654 89,654 - -
470,129 470,129 428,232 19,209 22,688
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30 czerwca 2008 r.
Umowne
31 grudnia 2007 Wartosé przeplywy Ponizej 1 Od roku do Ponad dwa
bilansowa pieni¢zne roku dwéch lat lata
(w tysiqcach euro)
Kredyty bankowe 46,508 46,508 42,378 2,054 2,076
Pozyczki od instytucji niefinansowych 526 526 526 - -
Zobowiazania w ramach leasingu finansowego 1,110 1,110 318 312 480
Oprocentowane ustalenia finansowe ze
sprzedawcami 1,115 1,115 390 223 502
Zobowiazania z tytutu obligacji 2,022 2,022 2,022 - -
Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz inne
pasywa i zobowiazania 12,083 12,083 12,083 - -
63,364 63,364 57,717 2,589 3,058
Umowne
30 czerwca 2007 Wartosé przeplywy Ponizej 1 Od roku do Ponad dwa
bilansowa pieni¢zne roku dwéch lat lata
(w tysiqcach ukrainskich hrywnii)
Kredyty bankowe 207,339 207,339 166,012 6,553 34,774
Pozyczki od instytucji niefinansowych 4,222 4,222 2,600 1,622 -
Zobowiazania w ramach leasingu finansowego 3,624 3,624 1,070 1,147 1,407
Oprocentowane ustalenia finansowe ze
sprzedawcami 8,280 8,280 2,438 1,655 4,187
Zobowiazania z tytutu obligacji 30,951 30,951 - 14,272 16,679
Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz inne
pasywa i zobowiazania 131,295 131,295 131,295 - -
385,711 385,711 303,415 25,249 57,047
Umowne
30 czerwea 2007 Wartosé przeplywy Ponizej 1 Odrokudo Ponad dwa
bilansowa pieni¢zne roku dwéch lat lata
(w tysiqcach euro)
Kredyty bankowe 30,503 30,503 24,423 964 5,116
Pozyczki od instytucji niefinansowych 622 622 383 239 -
Zobowiazania w ramach leasingu finansowego 533 533 157 169 207
Oprocentowane ustalenia finansowe ze
sprzedawcami 1,218 1,218 359 243 616
Zobowiazania z tytutu obligacji 4,553 4,553 - 2,100 2,453
Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz inne
pasywa i zobowiazania 19,315 19,315 19,315 - -
56,744 56,744 44,637 3,715 8,392

(e) Ryzyko rynku

Ryzyko rynku to ryzyko, ze zmiany cen rynkowych, takich jak kursy wymiany walut, stopy procentowe i
ceny kapitalu, wptyna na przychody lub warto§¢ posiadanych instrumentow finansowych. Celem
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zarzadzania ryzykiem rynku jest kierowanie i kontrolowanie poziomem narazenia na ryzyko rynku w
ramach mozliwych do przyjecia parametrow, przy jednoczesnej optymalizacji zwrotu z ryzyka.
Transakcje takie realizowane sa zgodnie z wytycznymi zarzadu.

Ryzyko walutowe

Grupa narazona jest na ryzyko walutowe w zwiazku z transakcjami sprzedazy, zakupu i kredytami
wyrazonymi w walucie innej niz odpowiednie waluty funkcjonalne podmiotow Grupy, tj. przede
wszystkim ukrainska hrywnia.

W odniesieniu do aktywow i zobowiazan pieni¢znych wyrazonych w walutach obcych Grupa zapewnia,
aby jej zaangazowanie netto utrzymywano na akceptowalnym poziomie poprzez zakup lub sprzedaz, w
razie konieczno$ci, walut obcych po kursach spot w celu wyréwnania krétkoterminowego braku
rownowagi.

Poziom narazenia na ryzyko walutowe przedstawia si¢ nastgpujaco:

(w tysiqcach ukrainskich hrywnii) 30 czerwca 2008 31 grudnia 2007 30 czerwca 2007
EUR USD EUR USD EUR USD
(niezbadane) (zbadane) (niezbadane)

Naleznosci z tytutu towardw i ustug - 3,235 - 1,452 - 3,279
Pozostate naleznos$ci 3,460 - 356 2,422 6,562 487
Srodki pienigzne i aktywa

pienigzne 8,844 - 2,578 - 2,082 -
Kredyty bankowe (953) (305,594) 2,777) (200,258) (3,267) (11,347)
Oprocentowane ustalenia

finansowe ze sprzedawcami - (6,619) - (8,276) - (8,280)
Zobowiazania z tytutu towarow i

ustug (61) (6,672) 17) (8,627) - (12,329)
Pozostate zobowiazania (590) (11,587) (2,003) (5,702) (1,346) (214)
Pozycja dluga (krotka) netto 10,700 (327,237) (1,863) (218,989) 4,031 (28,404)
(w tysiqcach euro) 30 czerwca 2008 31 grudnia 2007 30 czerwca 2007

EUR USD EUR USD EUR USD
(niezbadane) (zbadane) (niezbadane)

Naleznosci z tytutu towardw i ustug - 424 - 196 - 482
Pozostate naleznos$ci 454 - 48 326 965 72
Srodki pienigzne i aktywa

pienigzne 1,159 - 347 - 306 -
Kredyty bankowe (125) (40,061) (374) (26,992) (481) (1,669)
Oprocentowane ustalenia

finansowe ze sprzedawcami - (868) - (1,115) - (1,218)
Zobowiazania z tytutu towarow i

ustug ®) (875) 2 (1,163) - (1,815)
Pozostate zobowiazania 7 1,519) (270) (769) (198) 31)
Pozycja dluga (krotka) netto 1,403 (42,899) (251) (29,517) 592 (4,179)
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Umocnienie si¢ ukrainskiej hrywnii o 10 procent w stosunku do pozostatych walut na spowodowaloby
wzrost (spadek) zysku brutto przed opodatkowaniem o kwoty podane ponizej. Analiza ta zaklada, ze
wszystkie pozostate zmienne, a w szczegolnosci stopy procentowe, pozostaja bez zmian.

Zmiana w tysigcach ukrainskich hrywnii 30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca
2008 2007 2007

(niezbadane) (zbadane) (niezbadane)

EUR (1,070) 186 (403)
USD 33,524 21,899 2,840

Zmiana w tysiqcach euro

EUR (140) 25 (59
USD 4,395 2,952 418

Ostabienie ukrainskiej hrywnii o 10 procent w stosunku do pozostatych walut miatoby identyczny, ale
przeciwny, wplyw na powyzsze waluty, w kwotach podanych powyzej, przy zatozeniu, ze wszystkie
pozostate zmienne pozostaja bez zmian.

Ryzyko stop procentowych

Zmiany stop procentowych maja wptyw przede wszystkim na kredyty, zmieniajac albo ich wartos¢
godziwa (zadluzenie o stalej stopie procentowej), albo przyszte przeplywy pienigzne (zadluzenie o
zmiennej stopie procentowej). Aby zminimalizowa¢ ryzyko zwiazane ze stopami procentowymi, zarzad
zaciaga kredyty gldwnie o statej stopie procentowe;.

Profil stop procentowych oprocentowanych instrumentéow finansowych przedstawiat si¢ nastgpujaco:

30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca
(w tysiqcach ukrainskich hrywnii) 2008 2007 2007
(niezbadane) (zbadane) (niezbadane)
Instrumenty o stopie stalej
Aktywa finansowe - 4,287 3,451
Zobowigzania finansowe (283,032) (251,448) (254,416)
(283,032) (247,161) (250,965)
Instrumenty o stopie zmiennej
Zobowiazania finansowe (215,150) (129,027) -
30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca
(w tysiqcach euro) 2008 2007 2007
(niezbadane) (zbadane) (niezbadane)
Instrumenty o stopie stalej
Aktywa finansowe - 578 508
Zobowiazania finansowe (37,107) (33,891) (37,429)
(37,107) (33,313) (36,921)
Instrumenty o stopie zmiennej

Zobowiazania finansowe (28,204) (17,390) -
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Grupa nie uznaje aktywow i zobowiazan finansowych o stalej stopie wedlug wartosci godziwej w
rachunku zyskow i strat oraz nie oznacza instrumentéw pochodnych (swapdw stopy procentowej) jako
instrumentow hedgingowych w ramach modelu ksiggowania tego typu transakcji wedlug wartosci
godziwej. Dlatego tez zmiana stop procentowych w dniu sporzadzenia sprawozdania nie mialaby
wyptywu na wynik finansowy.

Jezeli chodzi o instrumenty o stopie zmiennej, zmiana stop procentowych o 100 punktow bazowych w
okresie sprawozdawczym spowodowataby wzrost (spadek) kapitatu wlasnego i zyskow o 465 tysigcy
UAH (60 tysigcy EUR), pod warunkiem ze wszystkie pozostate zmienne bylyby state.

Pozostale ryzyko cen rynkowych

Grupa nie zawiera umow towarowych w celu innym niz spetnienie oczekiwanych wymogow dotyczacych
uzytkowania i sprzedazy. Umowy takie nie podlegaja rozliczeniu wedlug wartosci netto. Inwestycje
kapitatowe nie sa notowane na gieldzie. W zwiazku z tym nie ma koniecznosci ustalania ich wrazliwo$ci
na zmiany rynkowe.

Wartos¢ godziwa

Szacunkowe wartoséci godziwe aktywow i zobowiazan finansowych ustalane sg przy uzyciu dostgpnych
informacji rynkowych oraz odpowiednich metodologii wyceny. Jednak interpretacja danych rynkowych
wymaga znaczacej oceny, aby oszacowaé warto$ci godziwe. W zwiazku z powyzszym szacunkowe
obliczenia nickoniecznie wskazuja na kwoty, ktére mozna byloby zrealizowa¢ w ramach aktualnej
wymiany rynkowej. Zastosowanie roznych zatozen rynkowych oraz/lub metodologii wyceny szacunkowej
moze mie¢ istotny wpltyw na szacunkowe wartosci godziwe.

Szacunkowe wartosci godziwe aktywow 1 zobowiazan finansowych ustalane sa przy uzyciu
zdyskontowanych przeptywoéw pieni¢znych oraz innych odpowiednich metodologii wyceny, na koniec
roku, i nie wskazuja one na warto§¢ godziwa takich instrumentdéw w dniu opracowania lub
rozpowszechnienia niniejszego skroconego skonsolidowanego mig¢dzyokresowego sprawozdania
finansowego. Takie szacunkowe dane nie odzwierciedlaja zadnych premii ani dyskonta, ktore mogtoby
wynika¢ z jednoczesnej oferty sprzedazy wszystkich instrumentéw finansowych danego rodzaju
posiadanych przez Grupg. Szacunkowa warto$§¢ godziwa oparta jest na ocenie przyszlych oczekiwanych
przeplywow pieni¢znych, biezacych warunkéw gospodarczych, wlasciwosci ryzyka roznych
instrumentow finansowych oraz innych czynnikach.

Szacunkowa warto§¢ godziwa oparta jest na istniejacych instrumentach finansowych bez proby
oszacowania warto$ci przewidywanej przyszitej dziatalno$ci oraz wartosci aktywoéw 1 zobowiazan
nietraktowanych jako instrumenty finansowe. Ponadto konsekwencje podatkowe zwigzane z realizacja
niezrealizowanych zyskoéw i strat, ktorych nie uwzgledniono, takze moga wpltywaé na szacunkowa
wartos¢ godziwa.

Na dzien 30 czerwca 2008 r. oraz 31 grudnia 2007 r. warto$¢ ksiggowa aktywow 1 pasywow finansowych
stanowi przyblizenie ich wartosci godziwej z uwagi na krotkoterminowy charakter i stawki rynkowe
wedlug stanu na koniec okresu.

ZOBOWIAZANIA

Zobowigzania spoleczne

Grupa reguluje sktadki na rzecz obowiazkowych i dobrowolnych programéw socjalnych. Aktywa socjalne
Grupy, a takze lokalne programy socjalne, stuza spolecznosci w ogoéle i nie sa zastrzezone z reguly
wylacznie dla pracownikow. Grupa przekazata okreslone operacje i aktywa socjalne na rzecz organow
lokalnych. Jednak zarzad spodziewa si¢, ze Grupa bedzie nadal finansowaé takie programy socjalne w
przewidywalnej przysztosci. Tego typu koszty ksiggowane sa w roku, w ktérym sg ponoszone.

Leasing operacyjny

Grupa korzysta z nieruchomosci i sprzgtu na zasadzie dzierzawy. Okres leasingowania z reguly obejmuje
wstepnie pie¢ do dziesigciu lat, z mozliwoscia odnowienia umowy leasingowej po tym czasie. Platnosci
leasingowe zazwyczaj podwyzszane s3 raz w roku zgodnie z rynkowym wzrostem czynszow.
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Przyszte minimalne platnosci leasingowe wynikajace z niepodlegajacego anulowaniu leasingu

operacyjnego przedstawialy si¢ nastgpujaco:

30 czerwca 31 grudnia

(w tysiqcach ukrainskich hrywnii) 2008 2007
(niezbadane) (zbadane)

Ponizej jednego roku 30,038 20,339
Od roku do pigciu lat 75,523 38,346
Powyzej pigciu lat 38,432 18,944
143,993 77,629

30 czerwca 31 grudnia

(w tysiqcach euro) 2008 2007
(niezbadane) (zbadane)

Ponizej jednego roku 3,938 2,741
Od roku do pigciu lat 9,901 5,168
Powyzej pigciu lat 5,038 2,554
18,877 10,463

Leasing finansowy

30 czerwca
2007
(niezbadane)

15,338
31,857
34,229

81,424

30 czerwca
2007
(niezbadane)

2,257

4,687
5,036

11,980

Przyszte minimalne zobowiazania leasingowe w ramach leasingu finansowego przedstawiaty si¢

nastgpujaco:
30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca
(w tysiqcach ukrainskich hrywnii) 2008 2007 2007
(niezbadane) (zbadane) (niezbadane)
Ponizej jednego roku 6,449 3,425 1,532
Od roku do dwoch lat 7,441 3,046 1,439
Powyzej dwoch lat 13,505 4312 1,660
27,395 10,783 4,631
Przyszte obciazenia finansowe dot.

leasingu finansowego (6,374) (2,541) (1,007)

Warto$¢ biezaca zobowiazan w ramach
leasingu finansowego 21,021 8,242 3,624
Ponizej jednego roku 3,930 2,362 1,070
Od roku do dwoch lat 5,605 2,316 1,147
Ponad dwa lata 11,486 3,564 1,407
21,021 8,242 3,624
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(w tysiqcach euro)

Ponizej jednego roku
Od roku do dwoch lat
Powyzej dwoch lat

Przyszte obciazenia finansowe dot.
leasingu finansowego

Wartos$¢ biezaca zobowiagzan w ramach
leasingu finansowego

Ponizej jednego roku
Od roku do dwoch lat
Ponad dwa lata

(d) Zobowiazania umowne

Grupa posiada nastgpujace zobowiazania umowne:

(w tysiqcach ukrainskich hrywnii)

Zobowiazania z tytutu zakupow:
nieruchomosci, zaktady 1 sprzet
materiatow

ustug

Zobowiazania z tytutu sprzedazy:
nieruchomosci, zaktady i sprzet

30 czerwca 2008 r.

30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca

2008 2007 2007

(niezbadane) (zbadane) (niezbadane)

845 462 225

976 411 212

1,770 580 244

3,591 1,453 681

(835) (343) (148)

2,756 1,110 533

515 318 157

735 312 169

1,506 480 207

2,756 1,110 533
30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca
2008 2007 2007
(niezbadane) (zbadane) (niezbadane)
46,071 56,236 55,305
18,107 5,936 1,048
25 25 25
64,203 62,197 56,378
71,245 31,411 64,073
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30 czerwca 2008 r.
30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca
(w tysiqcach euro) 2008 2007 2007
(niezbadane) (zbadane) (niezbadane)
Zobowiazania z tytutu zakupow:

srodkéw trwatych 6,040 7,580 8,136
materialow 2,374 800 154
ustug 3 3 4
8,417 8,383 8,294

Zobowiazania z tytutu sprzedazy:

cukru i produktéw ubocznych 9,340 4,234 9,426

33 TRANSAKCJE Z POWIAZANYMI STRONAMI

Grupa zawiera transakcje z powigzanymi stronami w normalnym trybie swojej dziatalnosci. Powiazane
strony obejmuja podmioty stowarzyszone, akcjonariuszy spotki macierzystej Grupy, firmy znajdujace si¢
pod wspolna kontrola udziatowcow wigkszosciowych Grupy, najwazniejszych pracownikéw najwyzszego
szczebla zarzadzania oraz czlonkow ich bliskich rodzin, a takze firmy, ktore sa kontrolowane lub znajduja
si¢ pod istotnym wpltywem akcjonariuszy. Ceny transakcji pomigdzy powigzanymi stronami ustalane sg na
biezaco. Warunki niektorych transakcji pomigdzy powigzanymi stronami moga r6zni¢ si¢ od warunkow
rynkowych. Nizej podane salda i transakcje z powiazanymi stronami, z ktoérych wigkszo$¢ dotyczy spotek
znajdujacych si¢ pod wspdlng kontrola akcjonariuszy, przedstawiono wedlug wartosci bilansowe:

(a) Przychody

Przychody ze sprzedazy towaréw i ustug dla powiazanych stron za sze$¢ miesigcy konczacych si¢ 30
czerwca przedstawialy si¢ nastgpujaco:

(w tysiqcach ukrainskich
hrywnii) (w tysiqcach euro)
2008 2007 2008 2007

(niezbadane) (niezbadane) (niezbadane) (niezbadane)

Przychody 5,289 7,264 691 1,082

(b) Zakupy

Zakupy towarow 1 uslug od powiazanych stron za sze$¢ miesigcy konczacych sie¢ 30 czerwca
przedstawiaty si¢ nastepujaco:

(w tysiqcach ukrainskich
hrywnii) (w tysiqcach euro)
2008 2007 2008 2007
(niezbadane) (niezbadane) (niezbadane) (niezbadane)

Zakupy 2,491 4,849 325 722
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(c) NaleznoSci

Naleznosci od powiazanych stron za sze$¢ miesigcy konczacych sie 30 czerwca przedstawialy sig

nastgpujaco:
(w tysiqcach ukrainskich
hrywnii) (w tysiqcach euro)

2008 2007 2008 2007

(niezbadane) (niezbadane) (niezbadane) (niezbadane)

Naleznosci z tytutu towaréw i ustug 1,427 8,270 186 1,217
Naleznosci dlugoterminowe - 3,451 - 508
Zaliczki zaptacone 180 1,673 24 246
Pozostate nalezno$ci 317 5,470 41 805

1,924 18,864 251 2,776

Nie istnieje zaden okreslony umownie termin zapadalnosci dla wierzytelnosci od podmiotéw
powiazanych. Kwoty sa niezabezpieczone. Wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2008 r. i 31 grudnia 2007 r.
nie utworzono zadnej rezerwy na wierzytelnosci watpliwe w odniesieniu do tych kwot.

(d) Zobowiazania

Zobowiazania od powiazanych stron za sze$¢ miesigcy konczacych si¢ 30 czerwca przedstawialy sig

nastgpujaco:
(w tysiqcach ukrainskich
hrywnii) (w tysiqcach euro)

2008 2007 2008 2007

(niezbadane) (niezbadane) (niezbadane) (niezbadane)

Zobowiazania z tytutu towarow i ushug 244 20,719 32 3,048
Zaliczki otrzymane - 4,173 - 614
Pozostate zobowigzania 510 3,670 67 540

754 28,562 99 4,202

(e) Kredyty i pozyczki

Kredyty i pozyczki od powiazanych stron za szes¢ miesigcy konczacych sig 30 czerwca przedstawiaty sig
nastepujaco:

(w tysiqcach ukrainskich
hrywnii) (w tysiqcach euro)
2008 2007 2008 2007
(niezbadane) (niezbadane) (niezbadane) (niezbadane)

Podmioty lokalne - 1,622 - 239
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34

WYDARZENIA PO DACIE BILANSOWEJ

W dn. 7 maja 2008 r. Grupa zawarta umowe¢ kredytowa z Europejskim Bankiem Odbudowy i
Rozwoju (EBOR) o lini¢ kredytowa z limitem do 20,000 tysiecy USD (96,978 UAH; 12,714 tysigcy
EUR) w celu sfinansowania modernizacji swoich cukrowni. Kredyt udzielony zostat w USD, a jego
oprocentowanie wynosi Libor+3.5%. Termin sptaty to rok 2015. Kapitat zostal otrzymany w lipcu
2008 1.

W dn.14 lipca 2008 r., SC "Tsukrovyk Podillia" nabyla integralny kompleks obiektéw cukrowni
Narkevychi za kwote 8,819 tysigcy UAH (1,150 tysigcy EUR). Transakcja ta nie stanowi transakcji
tworzacej grupg kapitalowa. Obejmuje ona nabycie nieruchomosci, zaktadu i sprz¢tu jednym rzutem.

W dniu 17 lipca 2008 r., Grupa zwigkszyta swoja kontrolg nad podmiotem zaleznym LLC "Dobrobut"
sp. z 0.0. (rejon nowosanzarski) nabywajac dodatkowe 1.90% kapitatu podmiotu zaleznego. za kwote
712 tysigcy UAH (93 tysiecy EUR). Warto$¢ nabycia zostala optacona w calosci ze srodkow
pienigznych. Po tym nabyciu w rekach Grupy znajduje sig¢ 99.88% udziatéw podmiotu zaleznego LLC
"Dobrobut" sp. z 0.0. (rejon nowosanzarski).

W dniu 31 lipca 2008 r. Grupa otrzymata od Wells Fargo HSBC Trade Bank trzecia transz¢ w kwocie
2,159 tysigcy USD (1,385 tysigcy EUR). Kwota jest oprocentowana wedtug stawki Libor+1.25%.

W dn. 19 sierpnia 2008 ustanowiono podmiot zalezny "Spoéika rolna "Ridnyi Krai" sp. o0.0. z
kapitatem docelowym wynoszacym 10 tysigcy UAH (1 tysiac EUR)

W dn. 3 wrzesnia, 2008 "APO "Tsukrovyk Poltavshchyny" Sp. z 0.0. zostata przeksztatcona w "APO
"Tsukrovyk Poltavshchyny" SA

Zarzad ASTARTA Holding N.V.

V. Ivanchyk podpis
P. Rybin podpis
M.M.L.J. van Campen podpis
V. Korotkov podpis
W.T. Bartoszewski podpis

17 wrzes$nia 2008 r.,
Amsterdam, Holandia
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KPMG

Raport niezaleznego bieglego rewidenta z przegladu Srédrocznej, skroconej, skonsolidowanej
informacji finansowej

Do Rady Dyrektorow
ASTARTA Holding N.V. (Holandia)

Wstep

Dokonalismy przegladu zalaczonego $rodrocznego, skroconego, skonsolidowanego bilansu spotki
Astarta Holding N.V. i jej spotek zaleznych (Grupy) sporzadzony na dzien 30 czerwca 2008 r. i
zwiazanego z nim S$roédrocznego, skroconego, skonsolidowanego rachunku wynikéw, zestawienia
zmian w kapitale wlasnym oraz sprawozdania z przeptywu S$rodkow pieni¢znych za potrocze
zakonczone w tym dniu, jak réwniez podsumowanie istotnych zasad rachunkowosci i inne noty
objasniajace. Odpowiedzialno$¢ za sporzadzenie i1 rzetelna prezentacje $rodrocznej, skroconej,
skonsolidowanej informacji finansowej zgodnie z Migdzynarodowym Standardem Rachunkowosci
IAS 34 Srodroczna Sprawozdawczosé Finansowa ponosi kierownictwo Spotki. Naszym zadaniem
jest wyrazenie opinii o niniejszej §rodrocznej, skroconej, skonsolidowanej informacji finansowej na
podstawie przeprowadzonego przez siebie przegladu.

Zakres przegladu

PrzeprowadziliSmy przeglad zgodnie z Migdzynarodowym Standardem Przegladu 2410 - ,,Przeglad
srodrocznych informacji finansowych przeprowadzany przez niezaleznego bieglego rewidenta
jednostki”. Przeglad $rodrocznej informacji finansowej polega na przeprowadzeniu wywiadow,
gtéwnie z osobami odpowiedzialnymi za sprawy finansowe i ksiggowe, oraz stosowaniu procedur
analitycznych i1 innych procedur przegladu. Przeglad na znacznie mniejszy zakres niz audyt
przeprowadzony zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Rewizji Sprawozdan Finansowych 1 w
zwiazku z tym nie umozliwia nam uzyskania pewnosci, ze jesteSmy $swiadomi wszystkich istotnych
spraw, ktore ustali¢ w trakcie audytu. Tym samym nie wyrazamy opinii z badania sprawozdania
finansowego.

Whiosek

W trakcie naszego badania nie pozyskaliSmy Zadnych informacji, ktore sklanialy by nas do
przypuszczen, ze dotaczone S$rédroczne, skrocone, skonsolidowane sprawozdanie finansowe
sporzadzone wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2008 r. oraz obejmujace okres potroczny w tej dacie
zakonczony nie zostalo opracowane pod wszelkimi istotnymi wzgledami zgodnie z
Migdzynarodowym Standardem Rachunkowosci IAS 34 Srodroczna Sprawozdawczoéé Finansowa.

Uwaga

Chcieliby$my zwroci¢ uwage na to, ze skrocone, skonsolidowane sprawozdanie finansowe
obejmujace okres trzech miesigcy zakonczony dn. 30 czerwca 2008 r. nie zostalo zbadane. Nie ma
to zadnego wplywu na wymowg naszego podsumowania.

CJSC KPMG Audit
17 wrzesnia 2008 r.
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1 Overview of the reporting period

In the first half of 2008, ASTARTA was consistently implementing its development strategy. As
a result of an active acquisition policy, the Group substantially augmented its land bank securing
this strategic asset for expanded agricultural operations. Apart from agricultural expansion,
ASTARTA also proceeded with its consolidation efforts in view of its target to be a major
industry consolidator.

On June 30, 2008, the Company controlled 56 agricultural companies (almost doubled y-o-y)
and one associated agricultural company, five sugar plants, as well as one canning and one
combined forage factory. After the acquisition and setting up of new agricultural companies, the
area of agricultural land under ASTARTA’s lease reached more than 155,000 hectares, all of
which are used in the Group's operations.

Aiming at the top segment of the target markets, the Group delivered strong revenue growth and
high margins, resulting from successful production and marketing operations as well as favorable
market situation. Diversified clientele and re-emerging export opportunities related inter alia to
the Ukraine’s accession to the WTO in May 2008 pushed the sales up.

The focus on diversified agricultural operations will be continued in the future. On June 25,
2008, ASTARTA published its Development Model for 2008 through 2012. In view of the
importance of agricultural land as a strategic production asset, the Board of Directors decided to
further expand the land area in operation to about 250,000 ha and to raise gross yields of primary
crops produced by around 50% by 2012. It is also planned to further exploit synergy of
complementary agribusinesses by developing crops and sugar production as well as cattle
farming.

1.1 The Group’s markets and sales of primary products

The primary products of the Group are: sugar, grains and oilseeds, cattle farming produce (milk
and meat), as well as sugar by-products (molasses, beet pulp), and sugar beet. For the six months
ended 30 June 2008, total Group's revenues were EUR 42,620 thousand or c. 43% more than in
the first half of 2007. On the back of the aggressive growth in crop sales (93% up in the euro
equivalent y-o-y), their share grew to 16% of the total. The increase in sugar sales (32% in the
euro equivalent) provided for 60% in total revenues. Meat and milk sales contributed 11% to the
total with 38% y-o-y growth.

Figure 1. Breakdown of the Group’s revenues in H1 2007 and H1 2008
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1.1.1 Sugar sales

In terms of volumes, sugar sales increased from 51.5 thousand tons in the first half of 2007 to
77.1 thousand tons in the first half of 2008 or by c. 50%. The revenues from sugar sales were
EUR 25,718 thousand compared to EUR 19,464 thousand in the H1 2007.

The table below shows quarterly sales in 2007 and the first half of 2008.

Table 1. Sugar sales in 2007 and in the first half 2008, tons

2008 2007
1 quarter 36,163 25,327
2 quarter 40,981 26,202
3 quarter - 29,821
4 quarter - 59,840
Total: - 141,190

The figure below provides the breakdown of sugar sales by clients in terms of volumes in the
first half of 2008.

Figure 2. The breakdown of sugar sales by clients in H1 2008, volume

Traders Coca-Cola
20% 24%

Other industrial
5%

Wimm-Bill-Dann
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AVK

0y
Kraft Foods Ukraine 13%
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Bilytsky Preserved
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8%

Slavutych Poltavakonditer
10% 12%

In the first half of 2008, the Group continued its focus on the B2B sector. With a growing
demand for soft drinks in Ukraine, two beverage producers, Coca-Cola and Slavutych (BBH,
Carlsberg Group) increased their sugar orders, thus, the share of beverage producers grew c. 50%
from the same period of 2007.

In general, according to industry experts, Ukrainian soft drink producers boosted their
production by 2.2 times in May compared to April, thus creating additional demand for sugar in
Ukraine. It was a seasonal increase in sugar demand from beverage producers, enjoyed by the
Group due to the expansion to this segment. The Top-4 of this sector includes key ASTARTA's
customers like Coca-Cola, Obolon and Slavutych (BBH, Carlsberg Group), thus they ensured
the increase in the Group's sugar sales.

Sales to the three traditionally largest confectionary customers (AVK, Poltavakoditer and Kraft
Foods Ukraine) were stable, with no major increase in terms of volumes, thus their combined
share in the total sugar sales dropped from 43% in the first half of 2007 to 31% in the first half of
2008. The reason for such a drop is that the demand for sugar from the Ukrainian
confectionaries grows in slow rates, while other sugar consuming industries develop more
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rapidly. Moreover, late spring is usually a season of lower demand for sugar from
confectionaries, due to the seasonal fluctuations in the demand for their products. Thus, having
clients from different sectors (beverage and confectionaries) allows the Group to balance its
sugar sales and redistribute sugar among clients according to their needs.

The management believes that sugars sales breakdown by customers became more balanced and
Group does not crucially depend on a single customer or a sector; however all efforts are taken to
further diversify the sales chains and support our reputation of high quality sugar producer and
supplier.

As ASTARTA was following its marketing strategy and continued to focus on large-scale
industrial consumers, the share of traders diminished to a moderate 20% level. As a result of the
strong B2B focus, ASTARTA managed to compete successfully by the quality of sugar and
additional services rather than by price. While average market sugar prices grew c. 20% y-o-y,
ASTARTA retained its c. 30% margin to the average market price.

Figure 3 shows the average Ukrainian sugar prices, ASTARTA selling prices and ISCO-I sugar
index for Russia in 2007-June 2008 as well as minimal recommended EU price.

Figure 3. Sugar price dynamics in Ukraine, Russian Federation, the EU and by ASTARTA
in January 2007 through June 2008, USD per ton, net of VAT
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Ukrainian sugar market demonstrated moderate developments in the first half of 2008. As the
market has continued its readjustment after the oversupply of 2006/2007, sugar prices were
correcting to their highs of the early autumn of 2006. Ukraine substantially cut sugar output in
2007/2008 production season in comparison to record high 2006/2007. This trend is projected to
continue and deficit to follow. In just six months, sugar prices in Ukraine added 20% with a
further upward pressure caused by the projected limited supply of the 2008/2009 production
season. For more information on the situation on sugar production, please refer to section
1.3 "Production activities".

1.1.2 Crops sales

In the first half of 2008, revenues from crops sales almost doubled y-o-y to EUR 6,728 thousand,
despite the fact that they were limited by the availability of grain for sale. In the middle of the
reporting period, the Government of Ukraine lifted restrictions for the grain exports after the
Ukraine’s accession to the WTO. Thus, the Group benefitted from the re-emerging export



opportunities increasing its export sales to RosAgroStil. These export sales provided for 30% of
the Group's total revenues from crops sales. As in previous years, the Group’s policy concerning
grain sales was oriented, in terms of export supplies, toward major traders, and in the Ukrainian
market — toward large processing and consuming companies, such as Kernel Trade.

Figure 4. The breakdown of crop sales by clients in H1 2008, value
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The first half of each calendar year in Ukraine is the period when the remainder of the previous
year's grain and oilseeds is sold, and the first harvest is on the way pushing the farmers to empty
warehouses for the new harvest. If the latter is forecasted high as it is the case in 2008, prices go
down. On the other hand, the supply is limited until the next harvest is cropped. With a slow
growth in prices in the first three months of 2008, a moderate downward correction started by the
end of the reporting period, however, prices remained higher than a year ago.

Moreover, the liberalization of the export regime was a signal for big international traders to be
more aggressive buying crops in Ukraine and selling them to booming international food markets
thus pushing the domestic prices in Ukraine up, closer to international levels. Despite some
correction in view of the next harvest, by the end of the reporting period average grain prices
were 15-28% higher y-o-y. Prices for oilseeds were stable, with an 85-128% gain against June
2007.

Figure 5. Grain prices in Ukraine in 2007 and first half 2008, USD per ton, net of VAT
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Figure 6. Oilseed prices in Ukraine in 2007 and first half 2008, USD per ton, net of VAT
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Overall in the first half of 2008 in Ukraine corn and barley were exported most actively. Corn
was exported mostly to Europe and neighboring countries, Greece, Russia and Turkey being the
most active buyers (over 200 thousand tons each). Barley was mainly exported to Asian
countries, Saudi Arabia adsorbing more than a half of the Ukrainian exports in total (520
thousand tons out of 1033 thousand tons of the total). Wheat prices were supported with the
renewed demand from Egypt and Tunisia, while Ukraine won wheat supply bids to these
countries.

1.1.3 Sales of farming produce

The growth in Group’s revenues from the cattle farming in H1 2008 was associated with the
favorable pricing situation in the Ukrainian market and increase in production by ASTARTA
controlled agri-companies. The Group’s sales of cattle farming produce grew 38% y-o-y from
EUR 3,474 thousand to EUR 4,790 thousand and provided 11% of the total revenues. Milk was
mainly sold to neighboring dairy processors under yearly contracts. None of these processors is
individually significant, thus the Group does not depend on either of milk buyers.

Dairy prices in Ukraine are subject to seasonal fluctuations. They usually drop in summer, when
the output is higher and start growing in autumn, with the price peak in winter. However, further
decrease in the dairy herd in Ukraine, as well as greater demand for high quality milk for
processing pushed the milk prices up to their highs in January and then slowed down the
downward price correction in spring and early summer. Thus, the milk prices were on average
43% higher than a year ago. By the end of the reporting period, milk prices were 32% higher
y-0-y. At the same time, milk output by all types of producers was lower than in 2007.

This pricing situation was also influenced by the new quality standards introduced by the dairy
processors. These new standards are to make Ukrainian dairy products compatible to those
produced in the EU and to make them more competitive on new markets. According to the new
standards, no milk from households (unless certified) may be accepted for processing. With
households producing up to 80% of the total milk in Ukraine and supplying up to 70% of the
milk for processing, dairy processors are likely to face severe shortage of raw materials. This
shortage can be filled only by large-scale dairy farms producing the milk of the specified quality
and in specified quantities. This situation makes ASTARTA's cattle farming a perspective
business.

Figure 7 shows the average Ukrainian milk prices and output in 2007- June 2008, with the
aggregated upward pricing trend.



Figure 7. Milk output and average prices in Ukraine
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1.2 Production activities

In January 2008, the Board of Directors published a financial forecast that was followed by the
publication of the Development model in June. In order to ensure further development, the
Group's management made a decision to accelerate growth in the agricultural business, to expand
arable land under control, and to improve the efficiency of agri- and sugar production.

With the major consolidation efforts and focused policy of organic growth, by the end of
HI1 2008, the Group's agricultural companies leased over 155,000 ha of agricultural land. Not
less importantly, ASTARTA has concentrated necessary resources and expertise to operate all
agricultural land right after the acquisition of the lease rights, thus generating the positive cash
flow and providing for better Discount Payback Period (DPBP) on investments made.

In order to facilitate its expansion of agricultural operations, the Group purchased state-of-the-
art-agricultural machinery from a number of EU and US producers. The on-going expansion and
modernization of the agricultural machinery fleet will contribute to the efficient implementation
of the ASTARTA's development strategy. In particular, the machinery purchased will be used to
further implement the US agricultural technologies, which has been successfully used by
ASTARTA's companies for many years.

In early June, ASTARTA successfully finished the sawing campaign of the sugar beet, barley,
soybeans, corn, sunflower and other crops. There were sawn (or being prepared for autumn
sawing campaign) around 145 thousand of hectares, that is about 50% more than in 2007. The
breakdown of land area under crops in 2008 reflects the ASTARTA's strategy to extend the
profitable agribusinesses as well as to secure supply of the in-house grown sugar beet for the
Group's sugar plants.

Figure 8. Breakdown of Sown Areas in 2008 (%0)
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At the same time the sugar beet sowing campaign in Ukraine finished in June with a 40% drop in
planted areas compared to the last year. In view of the pending sugar beet shortage, the trend in
the number of mills shutting down has become evident this year. Active production facilities
during the 2007/08 season decreased to 109 from 119 in 2006/07. In 2008/2009, as little as 65-70
sugar mills are projected to start sugar production campaign. Mills ousted from production belong
to both small sugar producers and large companies not integrated into agricultural production,
who have no or not enough in-house sugar beet planted.



Figure 9. Areas under sugar beet in Ukraine in 2004-2008 and ASTARTA's share,
thousand hectares
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Source: State Statistics Committee of Ukraine (www.ukrstat.gov.ua), management estimates

Contrary to the dominating trend of cutting sugar beet areas in Ukraine in 2008, ASTARTA
increased its areas under sugar beet by 30% to 30,000 hectares, as the vertical integration of the
business is an important competitive advantage of the Group.

Such an expansion, as well as an increase in sugar beet yields will provide the Group's sugar
plants with enough raw materials for efficient operations. As of the date of preparation of the
report, the quality of beet roots are considered by the Company’s agronomists to be in a good
condition both in western and eastern parts of Ukraine, where ASTARTA agricultural companies
are operating, to secure up to 1.4 million tons output. This is expected to provide about 80% of
beets used in coming 2008/2009 sugar production season thus cutting down the cost of sugar
produced by the Group.

In September, ASTARTA has started the new sugar production campaign. In order to make this
production campaign more efficient, in the first half of 2008 the Group continued the
modernization of its sugar production facilities. This should result in considerable energy
savings, productivity increases and cost reductions which will significantly improve the plants’
operating performance. As a part of the modernization program, ASTARTA installed new beet
cutters at Kobelaksky sugar plant, new flume water filters at Yareskivsky sugar plant, and a
centrifugal machine at Globynsky sugar plant.
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Figure 10. ASTARTA sugar beets and sugar production, thousand tons
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By the end of August 2008, ASTARTA's agricultural companies harvested more than 262,000
tons of early grains on the area of 59.5 thousand hectares, compared to 110,000 tons of early
grains and to the total of 201,000 tons of grains and oilseeds harvested in 2007. The average
yield of winter wheat was about 5.2 tons per hectare (up by 51% y-o0-y), 4.0 tons per hectare for
winter barley (up by 39% y-o-y) and 3.9 tons per hectare for spring barley (up by 68% y-o-y).

Agricultural companies acquired by ASTARTA in 2008 harvested average yields of winter
wheat at about 4.1 tons per hectare and spring barley - 3.2 tons per hectare. As for agricultural
companies controlled by ASTARTA for more than 2 years, the average yield is standing for
winter wheat at 5.4 tons per hectare and spring barley - 4.1 tons per hectare. The highest level of
wheat yields of 6.7 tons per hectare was achieved by agricultural company "Zolota Gora" in
Poltava oblast. As for winter barley - 6.1 tons per hectare by agricultural company "Ukraine-
Poryk" in Vinniytsia oblast. Meanwhile the average yield in Ukraine is reported at the level of
3.2-3.5 tons per hectare for winter wheat and 2.7-2.8 tons per hectare for spring barley.

Figure 11. Average yields of early grains by ASTARTA and in Ukraine in 2008, tons per
hectare
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The 2008 harvesting campaign is still on the way; in September ASTARTA has started
harvesting sugar beets, later in the autumn, corn, sunflower, and soybeans will be harvested.
Based on the available calculations, the Group's agricultural companies plan to almost double the
last year output of grains and oilseeds to up to 400,000 tons in 2008.
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1.3 Financial Results

The Table below provides selected financial data as at and for the six months ended June 30 in thousands of Ukrainian hryvnia, euro and Polish zloty.

1.3.1 Financial results: Selected Financials

Table 2. Selected Financial Data in H1 2008

UAH EUR PLN
SELECTED FINANCIAL DATA
2008 2007 2008 2007 2008 2007

I. Revenues 326 600 200 203 42 620 29 823 150 497 113 401
II. Profit from operations 130 474 83035 16 993 12 284 60 005 46 709
III. Profit before tax 145 360 58291 18 886 8599 66 689 32697
IV. Net profit 141 702 57 562 18 415 8 490 65 026 32283
V. Cash flows provided by operating activities 27 740 24 456 3572 3 644 12 613 13 856
VI. Cash flows used in investing activities (134 205) (39 972) (17 510) (5 953) (61 830) (22 636)
VII. Cash flows provided by financing activities 121836 943 15912 140 56 188 532
VIII. Total net cash flow 15371 (14 573) 1974 (2 169) 6 970 (8 248)
IX. Total assets 1657 882 883 495 217 351 129 978 729 039 489 471
X. Current liabilities 627 763 303 415 82 301 44 637 276 054 168 094
XI. Non-current liabilities 160 461 113 800 21037 16 742 70 562 63 047
XII. Share capital 1663 1663 250 250 839 941
XIII. Total equity 869 658 466 280 114 013 68 599 382 422 258330
XIV. Number of shares 25 000 000 25 000 000 25 000 000 25000 000 25 000 000 25 000 000
XV. Profit per ordinary share 5.24 2.10 0.68 0.31 2.40 1.18
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1.3.2 Financial results: Income statement

In the first half of 2008, the Group’s revenues grew by 43% y-o-y up to EUR 42,620 thousand. The
revenues were growing simultaneously with expanding sales of the Group's products. Sales of
grains grew more rapidly (93% y-o-y) compared to sugar (32%) and cattle farming produce (38%).
The revenues from cattle farming grew more actively at the beginning of the year, while in late
spring and early summer downward price dynamics somewhat limited their growth. To the
contrary, sales of grains spurted in spring, after export restrictions were lifted.

Due to the rapid growth in grain and dairy prices in the second half of 2007 and first half of 2008,
Groups revenues were growing faster than the cost of sales (43% vs. 19%) As a result, the gross
profit grew 133%. For more information on the price situation on the Ukrainian market, please
refer to section 1.1 "The Group’s markets and sales of primary products”.

Of the total costs of the Group’s products, the highest share is taken up by the costs of sugar and
sugar by-products production, which amount to 76% (with sugar and by-products sales - 67% of
total). The share of costs of cattle farming amounts to 12% (sales-11%), crops - 11% (sales - 16%).
The share of costs of sugar production is traditionally high, because in the present pricing situation
sugar is a less cost-effective product than agricultural produce. This however might change with
increasing deficit of beet sugar in Ukraine and a potential for rising international price of raw cane
sugar. The sectored gross profit margins in 1H 2008 were rather balanced within the whole
business: c. 25% for sugar, its by-products production, and crops production; and 26% for farming
produce.

Figure 12. Breakdown of the cost of revenues in H1 2008.
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The active acquisitions of new agricultural companies has led to a 52% increase in the general
administrative expense that will be compensated with growing sales after the newly acquired
companies start generating already in 2008 a positive cash flow from operations as a part of
ASTARTA Group.

The boosted sales also led to a 78% growth in selling and distribution expense resulting from i.a.
increased transportation tariffs by the Ukrainian national monopolist Ukrzaliznytsia (Ukrainian
railway).

Profit before tax more than doubled to EUR 18,886 thousand vs. EUR 8,599 thousand and net profit
grew by 117% to EUR 18,415 thousand vs. EUR 8,490 thousand y-o-y supported i.a. by the cut in
the Group's financial expense due to the focused policy of loan portfolio diversification and by a
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gain on acquisition of subsidiaries (negative goodwill) resulting from the acquisitions of
undervalued agricultural companies.

In the upshot the Group fully benefited from the favorable market situation showing high gross and
net margins. The gross margin constituted 25% vs.15% in H1 2007 and net margin improved from
28% to 43%. The outperformance of net margin compared to gross margin resulted i.a. from the
seasonal nature of the Groups business and, namely, the revaluation of current biological assets
(crops in field) that is in the full compliance with the requirements of the IFRS (for more
information on revaluation of biological assets, please refer to Consolidated Financial Statements as
at and for the six months ended 30 June 2008).

1.3.3 Financial results: Balance Sheet

With the move of ROE to 16.2% from 12.4% and ROA to 8.5% from 6.5% y-o-y ASTARTA
improved its efficiency in generating profits from its equity and net assets.

The growths of borrowings related to the active investments into land, agricultural machinery and
equipment has caused the slight increase in the Net debt/Equity from 0.53 to 0.55. At the same time
relatively low borrowing rates provided to ASTARTA by the first class financial institutions like
EBRD, ABN AMRO and others despite the international credit crunch allowed the Group to keep
its high profitability while rapidly expanding the businesses.

Like in the previous two years, overall financial results in euro equivalent were growing slower
than in Ukrainian hryvnias or US dollars following the trend of the EUR appreciation.

As of June 30, 2008, Group’s assets grew up to EUR 217,351 thousand - a 67% increase as
compared to the same period of 2007. Out of all assets, current assets and non-current assets
account for 55% and 45% respectively. The assets structure in the same period of 2007 was as
follows: current assets — 67%, non-current assets — 33%.

The following factors contributed to the change of Group's assets:
1. Acquisition of new agricultural companies and agricultural machinery;

2. Increase in the value of biological assets because of expansion of areas under crops, rising
market prices for agriculture produce and growing yields of ASTARTA'’s agri-companies;

3.  Decrease in the value of biological assets (in cattle farming) because of the seasonal decrease
in milk prices and growing cost of production.

As of June 30, 2008, equity accounted for 52% of the Group’s total liabilities as against 53% as of
June 30, 2007. The increase in the share of short-term loans and borrowings in the total liabilities
was caused by the active restructuring of the credit portfolio taking place in the past two years. A
number of loans received are repayable in less than one year, thus they were included into current
loans and borrowings. To finance the new acquisition in late spring and early summer, ASTARTA
received a bridge finance facility from ABN AMRO Bank repayable in three months. This loan
was also included into the current loans and borrowings. Besides that, short-term loans and
borrowings include UAH denominated bonds issued by Tsukrovyk Poltavschyny in August 2005
and by ASTARTA-Kyiv in June 2006. All these bonds are mature in less than one year. For more
details please refer to Consolidated Financial Statements as at and for the six months ended 30 June
2008, Note 15.

The Board of Directors assesses the financial results of Group’s operations for the first half of 2008
as positive.

15



1.3.4 Basis for preparation of the Condensed Consolidated Interim Financial Statements
These consolidated financial statements are prepared in accordance with the International Financial
Reporting Standards (IFRS) adopted by the European Union.

1.3.5 Financial Ratios
In thousand of Euros and in percent

6 months | 6 months

Margins to 30 June | to 30 June
2008 2007

Revenues 42,620 29,823
Gross Profit 10,624 4,558
Gross Profit margin % 24.9% 15.3%
EBITDA 20,884 14,879
EBITDA margin % 49.0% 49.9%
Net profit 18,415 8,490
Net profit margin % 43.2% 28.5%
6 months | 6 months

Ratios to 30 June | to 30 June

2008 2007

ROE 16.2% 12.4%
ROA 8.5% 6.5%
Current Ratio 1.45 1.95
Quick Ratio 1.13 1.36
EPS 0.74 0.34
Market Capitalization 274,581 113,455
EV 336,839 150,101
Net Debt/Equity 0.55 0.53
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2 Material Events during the Reporting Period

2.1 Credit portfolio optimization

Despite the low liquidity of Ukrainian banks due to the global financial crises influencing financial
markets, ASTARTA enjoys the status of a publicly traded transparent company with audited
financials, stable and clear businesses. This gives the Group an opportunity to negotiate the
favorable loan conditions with solid international financial institutions.

e In March, 2008 Raiffeisen Bank Aval (Ukraine) extended the short term credit line for
UAH 147,400 thousand (EUR 19,934 thousand) for one more year.

e Same March 2008, Export-Import Bank of the United States, Washington, D.C. (an agency of
the U.S. Government) approved a credit line for Ancor Investments Limited (a subsidiary of
ASTARTA Holding N.V.) by Wells Fargo HSBC Trade Bank (USA) in the amount of up to
USD 10 million to purchase US-made agricultural machinery under the US Export Credit
Insurance Policy. Previously Ancor Investments Limited signed contracts with the US
manufacturers of agricultural machinery Amity Technology, Chief Industries Inc., Mathews
Company, and CNH America.

e In April, 2008, the Board of Directors of the European Bank for Reconstruction and
Development approved cooperation project with ASTARTA Holding N. V. Within this project,
the EBRD shall provide up to USD 20 million long-term loan for 7 years with 18 month grace
period to the Group. The project will result in energy efficiency improvements in sugar and
agricultural production. On May 7, 2008, the loan facility agreement was signed.

e On May 29 2008, Bridge Facility Agreement with ABN AMRO Bank N.V. was signed to
provide financing to ASTARTA Holding N.V. The Bridge Facility is guaranteed by LLC APO
"Tsukrovyk Poltavshchyny" and LLC Firm "Astarta-Kyiv", both indirect subsidiaries of
ASTARTA Holding N.V. The financing of USD 15 million would be applied towards the
acquisition of agricultural assets and/or the financing of the working capital needs of such
agricultural assets. The financing would comprise a non-secured short-term loan with the tenor
of up to three months.

2.2 Acquisitions

e In February, 2008 Astarta-Kyiv signed a Protocol of intention to acquire 2 sugar plants and 6
agricultural companies with 8.2 thousand ha of agricultural land under lease in Khmelhytsky
region.

e InJanuary-June, 2008, Astarta-Kyiv acquired 74%-100% stakes in 19 agricultural companies in
Vinnytsia, Zhytomyr, Khmelnytsky and Ternopil Oblasts. After these acquisitions, the Group's
total area of agricultural land under lease increased by c. 20 thousand ha to c.155 thousand ha.
These acquisitions were to cultivate there grains and oilseeds within the optimal crop rotation
structure as well as to create a sugar beet growing area around the two sugar plants being
acquired in Khmelnytsky Oblast, and to expand the existing area around the Group’s owned
Zhdanivsky sugar plant in Vinnytsia Oblast.

e In April 2008, LLC Firm ‘“Astarta-Kyiv” established a new 100% owned subsidiary SC
“Tsukrovyk Podillia”. Astarta-Kyiv contributed UAH 50 thousand (EUR 7 thousand) into
charter capital of this entity. This subsidiary was established to control sugar production
facilities in Khmelnytsky Oblast.
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In April 2008, the Group increased its control over OJSC “Agricultural Company
“Agrocomplex” by means of acquiring additional participation in the charter capital. The Group
owns 81.24% subsequent to the additional purchase.

2.3 Changes in the shareholder structure of ASTARTA Holding N.V

In May 2008, ING Parasol Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty disposed shares of
Astarta Holding N.V. that resulted in declining the threshold of 5% of voting rights on the
general shareholders meeting of Astarta Holding N.V. As at 20 May 2008 ING Parasol
Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty possessed alone jointly 1,238,061 shares of
Astarta Holding N.V., what gives 4.95% of registered capital of the Company.

In June 2008, ING Fundusz Inwestycyjny Zamknigty Stabilnego Wzrostu, ING Fundusz
Inwestycyjny Zarnknigty Akcji and ING Parasol Specjalisryczny Fundusz Inwestycyjny
Otwarty jointly disposed shares of Astarta Holding N.V. that resulted in declining the threshold
of 5 % of voting rights on the general shareholders meeting of Astarta Holding N.V. As of June
5 2008, the shares possessed by all the investment funds mentioned above treated jointly
resulted in 1,237,894 of voting rights on the general shareholders meeting, what gives 4.95 % of
all voting rights on the General Shareholders Meeting of Astarta Holding N.V.

2.4 Annual General Meeting of Shareholders of ASTARTA Holding N. V.

On June 27, 2008, the Annual General Meeting of the Company's Shareholders was held. The
AGM adopted a set of resolutions concerning the Company's corporate governance system. For
more details, please refer http://www.astartakiev.com/?id=2214.

Material Events after the Reporting Date

On July 12, 2008, SC "Tsukrovyk Podillia" (an indirect subsidiary of ASTARTA
Holding N. V.) acquired the integral property complex of the Narkevychi sugar plant. The
property complex was endowed to the subsidiary's subdivision Narkevychi sugar plant in
Khmelnitsky Oblast. At present, the respective documents are filed for registration with the state
authorities.

Expansion of ASTARTA’s business in the Khmelnitsky Oblast is an element of the Group's
strategy aimed at the geographical diversification and dynamic growth, declared during the IPO
in 2006. In accordance with the policy of vertical integration pursued by ASTARTA, and
alongside with the acquisition of the property complex of Narkevychi sugar plant, the Group
creates a network of the agricultural companies controlled by ASTARTA in this region. These
companies will be focused on production of grains and oilseeds, as well as growing of sugar
beet as a raw material for the Group’s sugar plants. Thus, the agribusiness of the Group will
benefit from favorable climatic and environmental conditions in this region, in particular
optimum norm of rainfalls (about 625 mm/y) and high-quality soils, including black earth.

Expansion of the Group's business in the western regions of Ukraine also corresponds with its
marketing strategy aimed to strengthen further its positions in the B2B sector and to meet the
needs of large industrial clients nationwide. As a part of this strategy, ASTARTA has recently
signed supply contracts with a subdivision of Nestle that controls production facilities in
Western Ukraine.

On July 17, 2008, the Group increased its control over LLC “Dobrobut” (Novo-Sanzharskiy
region) by means of acquiring additional participation in the charter capital. The Group owns
99.88% subsequent to the additional purchase.

On September 17, 2008, LLC Firm "Astarta-Kyiv" (a subsidiary of ASTARTA Holding N.V.)
and Foreign Enterprise "Coca-Cola Beverages Ukraine Limited" signed a contract for sugar sale
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for 2009 through 2011. Under the terms of the contract LLC Firm "Astarta-Kyiv" supplies FE
"Coca-Cola Beverages Ukraine Limited" with sugar according to a monthly schedule. The
contract contains standard provisions typical for contracts of such kind. The contract is
considered significant by the Company because value of the contract exceeds 10% of the
Group's sales in the last four financial quarters.

4 Shareholders’ Structure of ASTARTA Holding N.V.

According to the information available to the Company, as of June 30, 2008, the following
shareholders provided information concerning direct or indirect (through subsidiaries) ownership of
at least 5% of total votes at the General Shareholders Meeting of ASTARTA Holding N.V.

Table 4. Shareholders’ Structure of ASTARTA Holding N.V. as of June 30, 2008

Number of | Percentage of
Number of | Percentage of the | votes at the | the votes at the
Shareholder .
shares owned share capital| General General
Meeting Meeting
\Viktor Ivanchyk through his wholly owned
Cypriot company Albacon Ventures Ltd. 10,000,000 40.00 10,000,000 40.00
\Valery Korotkov through his wholly owned
Cypriot company Aluxes Holding Ltd. 10,000,000 40.00 10,000,000 40.00
Other shareholders 5,000,000 20.0 5,000,000 20.0
TOTAL 25,000,000 100.00 25,000,000 100.00

5 Board of Directors

The Board of Directors of ASTARTA Holding N.V. consists of five members: Viktor Ivanchyk
(Chief Executive Officer), Petro Rybin (Chief Operating and Financial Officer), Marc van Campen
(Chief Corporate Officer), Valeriy Korotkov (Chairman of the Board, Non-Executive Director),
Wiladyslaw Bartoszewski (Vice Chairman of the Board, Non-Executive Director, Chairman of the
Audit Committee).

Viktor Ivanchyk and Valery Korotkov as owners of the companies in Cyprus, hold indirectly 80%
of the votes at the General Shareholders Meeting of the Company, 40% each. Besides, each Viktor
Ivanchyk and Valery Korotkov own directly 0.01% of the share capital of Astarta-Kyiv.

The rest of the directors do not own, whether directly or indirectly, any shares or other securities
giving rights to acquire these shares neither from the date of the Company’s registration up to the
date of this statement, nor after this period.
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6 Caution note regarding forward-looking statements

Certain statements contained in this report may constitute forecasts and estimates. These statements
involve a number of risks, uncertainties and other factors that could cause actual results to differ

materially from the anticipated results, expressed or implied by these forward-looking statements.

Board of Directors of ASTARTA Holding N.V.

V. Ivanchyk

P. Rybin

M.M.L.J. van Campen
V. Korotkov

W.T. Bartoszewski

17 September 2008,
Amsterdam, The Netherlands

_ (signed)
_ (signed)
_ (signed)
__ (signed)

_ (signed)
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7 Statement of the Board of Directors

REPRESENTATION

of the Board of Directors
of ASTARTA Holding N.V.

on compliance of the condensed consolidated interim financial statements

The Board of Directors of ASTARTA Holding N.V. hereby represent that to the best of their
knowledge the condensed consolidated interim financial statements of ASTARTA Holding N.V. for
the period ended 30 June 2008 and the comparable information are prepared in accordance with the
applicable accounting standards and that they give a true, fair and clear view of the assets, financial
standing and financial results of ASTARTA Holding N.V., and that the report of the Board of
Directors on the operations of ASTARTA Holding N.V. for the first half 2008 gives a true view of
the developments, achievements and situation of the Company, including a description of the key
risks and threats.

Board of Directors of ASTARTA Holding N.V.

V. Ivanchyk _ (signed)
P. Rybin _ (signed)
M.M.L.J. van Campen _ (signed)
V. Korotkov _ (signed)
W.T. Bartoszewski _ (signed)

17 September 2008,
Amsterdam, The Netherlands
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REPRESENTATION

of the Board of Directors
of ASTARTA Holding N.V.

on appointment of the entity qualified to review financial statements

The Board of Directors of ASTARTA Holding N.V. hereby represents that entity which performed
the review of the consolidated financial statements of ASTARTA Holding N.V. for the period
ended 30 June 2008 has been appointed in accordance with the applicable laws and that this entity
and the accountants performing the review met the conditions necessary to issue an impartial and
independent report on the review in accordance with the applicable provisions of law.

Board of Directors of ASTARTA Holding N.V.

V. Ivanchyk _ (signed)
P. Rybin _ (signed)
M.M.L.J. van Campen _ (signed)
V. Korotkov _ (signed)
W.T. Bartoszewski _ (signed)

17 September 2008,
Amsterdam, The Netherlands
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Astarta Holding N.V.
Interim condensed consolidated financial statements as at and for the six months ended 30 June 2008

INTERIM CONDENSED CONSOLIDATED BALANCE SHEET AS AT

31 December

(in thousands of Ukrainian hryvnias) 30 June 2008 2007 30 June 2007
(unaudited) (audited) (unaudited)
(restated)

Assets

Non-current assets

Property, plant and equipment 6 694,488 578,119 251,233
Intangible assets 4,009 992 705
Biological assets 7 43,564 47,331 33,817
Financial instruments held-to-maturity 8 2,071 4,987 4,151
Investments 9 2,597 1,795 172
Other long-term assets 566 431 920
Deferred tax assets 477 905 1,293
747,772 634,560 292,291
Current assets
Inventories 10 198,802 384,737 177,125
Biological assets 7 500,861 112,892 236,882
Trade accounts receivable 11 83,860 60,028 101,875
Other accounts receivable and prepayments 12 100,601 75,509 66,874
Promissory notes available-for-sale 2,689 5,632 3,127
Cash and cash equivalents 23,297 7,926 5,321
910,110 646,724 591,204
Total assets 1,657,882 1,281,284 883,495

The interim condensed consolidated balance sheet is to be read in conjunction with the notes to
and forming part of the interim consolidated financial statements set out on pages 16 to 78.



Astarta Holding N.V.
Interim condensed consolidated financial statements as at and for the six months ended 30 June 2008

INTERIM CONDENSED CONSOLIDATED BALANCE SHEET AS AT, CONTINUED

31 December

(in thousands of Ukrainian hryvnias) 30 June 2008 2007 30 June 2007
(unaudited) (audited) (unaudited)
(restated)
Equity and liabilities
Equity
Share capital 13 1,663 1,663 1,663
Additional paid-in capital 371,322 371,733 374,264
Retained earnings 322,477 192,042 95,597
Revaluation surplus 168,317 168,317 -
Currency translation adjustment (3,414) (6,199) (6,284)

Total equity attributable to equity holders of
parent company 860,365 727,556 465,240

Minority interests relating to open joint stock
companies 14 9,293 7,520 1,040

Total equity 869,658 735,076 466,280

Non-current liabilities

Loans and borrowings 15 63,724 41,897 82,296

Minority interests relating to limited liability
companies 14 39,581 26,457 18,982
Other long-term liabilities 7,697 4,324 6,143
Deferred tax liabilities 49,459 45,298 6,379
160,461 117,976 113,800

Current liabilities

Short-term loans and borrowings 15 395,726 307,648 161,770
Current portion of long-term loans and
borrowings 15 38,732 30,930 10,350
Trade accounts payable 114,637 40,476 86,335
Promissory notes issued 5,001 - -
Other liabilities and accounts payable 16 73,667 49,178 44,960
627,763 428,232 303,415
Total equity and liabilities 1,657,882 1,281,284 883,495

The interim condensed consolidated balance sheet is to be read in conjunction with the notes to
and forming part of the interim condensed consolidated financial statements set out on pages 16
to 78.



Astarta Holding N.V.
Interim condensed consolidated financial statements as at and for the six months ended 30 June 2008

INTERIM CONDENSED CONSOLIDATED BALANCE SHEET AS AT

31 December

(in thousands of Euros) 30 June 2008 2007 30 June 2007
(unaudited) (audited) (unaudited)
(restated)

Assets

Non-current assets

Property, plant and equipment 6 91,047 77,919 36,961
Intangible assets 526 134 104
Biological assets 7 5,712 6,380 4,975
Financial instruments held-to-maturity 8 272 672 611
Investments 9 341 242 25
Other long-term assets 74 58 135
Deferred tax assets 63 122 190

98,035 85,527 43,001

Current assets

Inventories 10 26,064 51,855 26,057
Biological assets 7 65,662 15,216 34,850
Trade accounts receivable 11 10,994 8,091 14,988
Other accounts receivable and prepayments 12 13,189 10,176 9,839
Promissory notes available-for-sale 353 759 460
Cash and cash equivalents 3,054 1,068 783

119,316 87,165 86,977
Total assets 217,351 172,692 129,978

The interim condensed consolidated balance sheet is to be read in conjunction with the notes to
and forming part of the interim condensed consolidated financial statements set out on pages 16
to 78.
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INTERIM CONDENSED CONSOLIDATED BALANCE SHEET AS AT, CONTINUED

31 December

(in thousands of Euros) 30 June 2008 2007 30 June 2007
(unaudited) (audited) (unaudited)
(restated)
Equity and liabilities
Equity
Share capital 13 250 250 250
Additional paid-in capital 55,744 55,797 56,175
Retained earnings 44,984 28,038 14,305
Revaluation surplus 22,685 22,685 -
Currency translation adjustment (10,868) (8,710) (2,284)

Total equity attributable to equity holders of
parent company 112,795 98,060 68,446

Minority interests relating to open joint stock
companies 14 1,218 1,014 153

Total equity 114,013 99,074 68,599

Non-current liabilities

Loans and borrowings 15 8,355 5,647 12,107

Minority interests relating to limited liability
companies 14 5,189 3,566 2,793
Other long-term liabilities 1,009 583 904
Deferred tax liabilities 6,484 6,105 938
21,037 15,901 16,742

Current liabilities

Short-term loans and borrowings 15 51,880 41,465 23,799
Current portion of long-term loans and
borrowings 15 5,077 4,169 1,523
Trade accounts payable 15,029 5,455 12,701
Promissory notes issued 656 - -
Other liabilities and accounts payable 16 9,659 6,628 6,614
82,301 57,717 44,637
Total equity and liabilities 217,351 172,692 129,978

The interim condensed consolidated balance sheet is to be read in conjunction with the notes to and
forming part of the interim condensed consolidated financial statements set out on pages 16 to 78.
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INTERIM CONDENSED CONSOLIDATED INCOME STATEMENT FOR THE SIX
MONTHS ENDED 30 JUNE

(in thousands of Ukrainian hryvnias) 2008 2007
(unaudited) (unaudited)
(restated)
Revenues 18 326,600 200,203
Cost of revenues 19 (230,007) (169,159)
Loss arising from remeasurement of agricultural produce to
fair value (15,186) (451)
Gross profit 81,407 30,593
Changes in fair value of biological assets 24 89,807 75,276
Other operating income 20 21,736 12,192
General and administrative expense 21 (37,171) (21,403)
Selling and distribution expense 22 (17,837) (8,777)
Other operating expense 23 (7,468) (4,846)
Profit from operations 130,474 83,035
Net financial expense 25 (4,686) (26,284)
Other income 26 655 836
Gain on acquisition of subsidiaries 5 18,917 704
Profit before tax 145,360 58,291
Income tax expense 27 (3,658) (729)
Net profit 141,702 57,562

Net profit attributable to:

Minority interests of limited liability companies subsidiaries 14 9,572 4,906
Minority interests of open joint stock companies subsidiaries 14 1,235 96
Equity holders of parent company 130,895 52,560
Net profit 141,702 57,562

Weighted average basic and diluted shares outstanding (in
thousands of shares) 25,000 25,000

Basic and diluted earnings per share attributable to
shareholders of the parent (in Ukrainian hryvnias) 5.24 2.10

The interim condensed consolidated income statement is to be read in conjunction with the notes
to and forming part of the interim condensed consolidated financial statements set out on pages
16 to 78.
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INTERIM CONDENSED CONSOLIDATED INCOME STATEMENT FOR THE SIX
MONTHS ENDED 30 JUNE

(in thousands of Euros) 2008 2007
(unaudited) (unaudited)
(restated)
Revenues 18 42,620 29,823
Cost of revenues 19 (29,997) (25,198)
Loss arising from remeasurement of agricultural produce to
fair value (1,999) (67)
Gross profit 10,624 4,558
Changes in fair value of biological assets 24 11,695 11,129
Other operating income 20 2,827 1,817
General and administrative expense 21 (4,848) (3,188)
Selling and distribution expense 22 (2,330) (1,309)
Other operating expense 23 975) (723)
Profit from operations 16,993 12,284
Net financial expense 25 (636) (3,915)
Other income 26 86 125
Gain on acquisition of subsidiaries 5 2,443 105
Profit before tax 18,886 8,599
Income tax expense 27 471) (109)
Net profit 18,415 8,490

Net profit attributable to:

Minority interests of limited liability companies subsidiaries 14 1,245 731
Minority interests of open joint stock companies subsidiaries 14 165 14
Equity holders of parent company 17,005 7,745
Net profit 18,415 8,490

Weighted average basic and diluted shares outstanding (in
thousands of shares) 25,000 25,000

Basic and diluted earnings per share attributable to
shareholders of the parent (in Euros) 0.68 0.31

The interim condensed consolidated income statement is to be read in conjunction with the notes
to and forming part of the interim condensed consolidated statements set out on pages 16 to 78.
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CONDENSED CONSOLIDATED INCOME STATEMENT FOR THE THREE MONTHS
ENDED 30 JUNE

(in thousands of Ukrainian hryvnias) 2008 2007
(unaudited) (unaudited)
(restated)
Revenues 175,941 104,316
Cost of revenues (129,788) (91,027)
Loss arising from remeasurement of agricultural produce to
fair value (2,952) 4,292
Gross profit 43,201 17,581
Changes in fair value of biological assets 56,169 49,521
Other operating income 14,530 8,255
General and administrative expense (21,481) (10,760)
Selling and distribution expense (9,006) (2,849)
Other operating expense (3,678) (1,672)
Profit from operations 79,735 60,076
Net financial income (expense) 5,210 (21,039)
Other income 520 836
Gain on acquisition of subsidiaries 18,199 -
Profit before tax 103,664 39,873
Income tax expense (4,013) (3,313)
Net profit 99,651 36,560

Net profit attributable to:

Minority interests of limited liability companies subsidiaries 5,702 4,297
Minority interests of open joint stock companies subsidiaries 225 96
Equity holders of parent company 93,724 32,167
Net profit 99,651 36,560

Weighted average basic and diluted shares outstanding (in
thousands of shares)
25,000 25,000

Basic and diluted earnings per share attributable to
shareholders of the parent (in Ukrainian hryvnias) 3.75 1.29
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CONDENSED CONSOLIDATED INCOME STATEMENT FOR THE THREE MONTHS
ENDED 30 JUNE

(in thousands of Euros) 2008 2007
(unaudited) (unaudited)
(restated)
Revenues 22,697 15,334
Cost of revenues (16,745) (13,392)
Loss arising from remeasurement of agricultural produce to
fair value (381) 648
Gross profit 5,571 2,590
Changes in fair value of biological assets 7,246 7,306
Other operating income 1,874 769
General and administrative expense 2,771) (1,577)
Selling and distribution expense (1,162) (413)
Other operating expense 473) 211
Profit from operations 10,285 8,886
Net financial income (expense) 672 (3,122)
Other income 67 125
Gain on acquisition of subsidiaries 2,348 -
Profit before tax 13,372 5,889
Income tax expense (518) (499)
Net profit 12,854 5,390

Net profit attributable to:

Minority interests of limited liability companies subsidiaries 734 639
Minority interests of open joint stock companies subsidiaries 31 14
Equity holders of parent company 12,089 4,737
Net profit 12,854 5,390

Weighted average basic and diluted shares outstanding (in
thousands of shares) 25,000 25,000

Basic and diluted earnings per share attributable to
shareholders of the parent (in Euros) 0.48 0.19
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INTERIM CONDENSED CONSOLIDATED CASH FLOW STATEMENT FOR THE SIX

MONTHS ENDED 30 JUNE
(in thousands of Ukrainian hryvnias) 2008 2007
(unaudited) (unaudited)
(restated)
Operating activities
Profit before tax 145,360 58,291
Adjustments for:
Depreciation and amortization 29,789 17,418
Impairment provision on trade and other accounts receivable 22 1,548 1,035
Gain on acquisition of subsidiaries 5 (18,917) (704)
Gain on sales of property, plant and equipment (155) (306)
Write down of inventories 146 776
Interest expense 25 22,757 19,037
Gain from changes in fair value of biological assets 24 (89,807) (75,276)
Decrease in inventories 215,671 127,967
(Increase) decrease in trade and other receivables (40,607) 7,037
Increase in biological assets due to other changes (279,071) (121,487)
Increase in trade and other payables 59,222 8,907
Income taxes paid (385) (459)
Interest paid (17,811) (17,780)
Cash flows provided by operating activities 27,740 24,456
Investing activities
Purchase of property, plant and equipment, intangible assets
and other non-current assets (135,046) (42,751)
Proceeds from sales of property, plant and equipment 3,803 1,517
Purchase of investments held-to-maturity - (100)
Sale of promissory notes available-for-sale 2,943 879
Interest received 1,309 390
Proceeds from sales of bonds receivable from related party 4,287 1,500
Acquisition of subsidiaries net of cash acquired 5 (11,501) (1,407)
Cash flows used in investing activities (134,205) (39,972)

The interim condensed consolidated cash flow statement is to be read in conjunction with the
notes to and forming part of the interim condensed consolidated statements set out on pages 16 to
78.
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INTERIM CONDENSED CONSOLIDATED CASH FLOW STATEMENT FOR THE SIX
MONTHS ENDED 30 JUNE, CONTINUED

(in thousands of Ukrainian hryvnias) 2008 2007
(unaudited) (unaudited)
(restated)

Financing activities
Proceeds from loans and borrowings 309,279 46,624
Principal payments on loans and borrowings (192,855) (42,930)
Increase (decrease) in promissory notes issued 5,001 (2,751)
Acquisitions from minority shareholders 14 411 -
Cash flows provided by financing activities 121,836 943
Net increase (decrease) in cash and cash equivalents 15,371 (14,573)
Cash and cash equivalents as at 1 January 7,926 19,894
Cash and cash equivalents as at 30 June 23,297 5,321

The interim condensed consolidated cash flow statement is to be read in conjunction with the
notes to and forming part of the interim condensed consolidated statements set out on pages 16 to
78.
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INTERIM CONDENSED CONSOLIDATED CASH FLOW STATEMENT FOR THE SIX
MONTHS ENDED 30 JUNE

(in thousands of Euros) 2008 2007
(unaudited) (unaudited)
(restated)

Operating activities

Profit before tax 18,886 8,599
Adjustments for:

Depreciation and amortization 3,891 2,595
Impairment provision on trade and other accounts receivable 22 202 154
Gain on acquisition of subsidiaries 5 (2,443) (105)
Gain on sales of property, plant and equipment (20) (46)
Write down of inventories 19 116
Interest expense 25 2,992 2,836
Gain from changes in fair value of biological assets 24 (11,695) (11,129)
Decrease in inventories 28,168 19,062
(Increase) decrease in trade and other receivables (5,304) 1,048
Increase in biological assets due to other changes (36,483) (18,096)
Increase in trade and other payables 7,735 1,327
Income taxes paid (50) (68)
Interest paid (2,326) (2,649)
Cash flows provided by operating activities 3,572 3,644

Investing activities

Purchase of property, plant and equipment, intangible assets

and other non-current assets (17,638) (6,366)
Proceeds from sales of property, plant and equipment 497 226
Purchase of investments held-to-maturity - (15)
Sale of promissory notes available-for-sale 384 131
Interest received 171 58
Proceeds from sales of bonds receivable from related party 560 223
Acquisition of subsidiaries net of cash acquired 5 (1,484) (210)
Cash flows used in investing activities (17,510) (5,953)

The interim condensed consolidated cash flow statement is to be read in conjunction with the
notes to and forming part of the interim condensed consolidated statements set out on pages 16 to
78.

12



Astarta Holding N.V.
Interim condensed consolidated financial statements as at and for the six months ended 30 June 2008

INTERIM CONDENSED CONSOLIDATED CASH FLOW STATEMENT FOR THE SIX
MONTHS ENDED 30 JUNE, CONTINUED

(in thousands of Euros) 2008 2007
(unaudited) (unaudited)
(restated)

Financing activities
Proceeds from loans and borrowings 40,394 6,945
Principal payments on loans and borrowings (25,188) (6,395)
Increase (decrease) in promissory notes issued 653 (410)
Acquisitions from minority shareholders 14 53 -
Cash flows provided by financing activities 15,912 140
Net increase (decrease) in cash and cash equivalents 1,974 (2,169)
Cash and cash equivalents as at 1 January 1,068 2,991
Currency translation difference 12 39)
Cash and cash equivalents as at 30 June 3,054 783

The interim condensed consolidated cash flow statement is to be read in conjunction with the
notes to and forming part of the interim condensed consolidated statements set out on pages 16 to
78.
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INTERIM CONDENSED CONSOLIDATED STATEMENT OF CHANGES IN EQUITY FOR THE SIX MONTHS ENDED 30 JUNE 2008

Attributable to equity holders of parent company

Additional . . Currency L.
Share o Retained Revaluation . Minority Total
ital paid-in earnings surplus translation Total interests equit;
. - . capi
(in thousands of Ukrainian hryvnias) P capital & P adjustment qauity

(unaudited) (unaudited) (unaudited) (unaudited) (unaudited) (unaudited) (unaudited) (unaudited)

As at 1 January 2008 1,663 371,733 192,042 168,317 (6,199) 727,556 7,520 735,076
Net profit - - 130,895 - - 130,895 - 130,895
Net profit attributable to minority shareholders of open joint

stock companies - - - - - - 1,235 1,235
Currency translation differences - - - - 2,785 2,785 - 2,785
Total recognized income and expenses - - 130,895 - 2,785 133,680 1,235 134,915
Acquisitions of entities under common control (note 5) - - (460) - - (460) - (460)
Changes in minority interests - (411) - - - (411) 538 127
As at 30 June 2008 1,663 371,322 322,477 168,317 (3,414) 860,365 9,293 869,658

The interim condensed consolidated statement of changes in equity is to be read in conjunction with the notes to and forming part of the interim condensed
consolidated financial statements set out on nases 16 to 78
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INTERIM CONDENSED CONSOLIDATED STATEMENT OF CHANGES IN EQUITY FOR THE SIX MONTHS ENDED 30 JUNE 2008

Attributable to equity holders of parent company

Additional . . Currency L.
Share o Retained Revaluation . Minority Total
ital paid-in earnings surplus translation Total interests equit;
. capi
(in thousands of Euros) P capital & P adjustment qauity

(unaudited) (unaudited) (unaudited) (unaudited) (unaudited) (unaudited) (unaudited) (unaudited)

As at 1 January 2008 250 55,797 28,038 22,685 (8,710) 98,060 1,014 99,074
Net profit - - 17,005 - - 17,005 - 17,005
Net profit attributable to minority shareholders of open joint

stock companies - - - - - - 165 165
Currency translation differences - - - - (2,158) (2,158) 30) (2,188)
Total recognized income and expenses - - 17,005 - (2,158) 14,847 135 14,982
Acquisitions of entities under common control (note 5) - - (59) - - 59) - 59)
Changes in minority interest - (53) - - - (53) 69 16
As at 30 June 2008 250 55,744 44,984 22,685 (10,868) 112,795 1,218 114,013

The interim condensed consolidated statement of changes in equity is to be read in conjunction with the notes to and forming part of the interim condensed
consolidated financial statements set out on nases 16 to 78
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INTERIM CONDENSED CONSOLIDATED STATEMENT OF CHANGES IN EQUITY FOR THE SIX MONTHS ENDED 30 JUNE 2007

Attributable to equity holders of parent company

Additional . . Currency L.
Share o Retained Fair value . Minority Total
ital paid-in earnings reserve translation Total interests equit;
. - . capi
(in thousands of Ukrainian hryvnias) P capital & adjustment qauity

(unaudited) (unaudited) (unaudited) (unaudited) (unaudited) (unaudited) (unaudited) (unaudited)

As at 1 January 2007, restated 1,663 371,599 40,969 (233) (2,979) 411,019 - 411,019
Net profit - - 38,263 - - 38,263 - 38,263
Change in fair value of promissory notes available-for-sale - - - 233 - 233 - 233
Remeasurement of loans from related parties to market terms - 2,665 - - - 2,665 - 2,665
Net profit attributable to minority shareholders of open joint

stock companies - - - - - - 96 96
Currency translation differences - - - - (3,305) (3,305) - (3,305)
Total recognized income and expenses - 2,665 38,263 233 (3,305) 37,856 96 37,952
Acquisitions of entities under common control (note 5) - - 2,067 - - 2,067 944 3,011
As at 30 June 2007, as originally reported 1,663 374,264 81,299 - (6,284) 450,942 1,040 451,982
Restatement of the fair value of dairy cattle (note 4) - - 14,297 - - 14,297 - 14,297
As at 30 June 2007, restated 1,663 374,264 95,596 - (6,284) 465,239 1,040 466,279

The interim condensed consolidated statement of changes in equity is to be read in conjunction with the notes to and forming part of the interim condensed
consolidated financial statements set out on nases 16 to 78
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INTERIM CONDENSED CONSOLIDATED STATEMENT OF CHANGES IN EQUITY FOR THE SIX MONTHS ENDED 30 JUNE 2007

Attributable to equity holders of parent company

Additional . . Currency L.
Share o Retained Fair value . Minority Total
. paid-in . translation Total . .
. capital . earnings reserve . interests equity
(in thousands of Euros) capital adjustment

(unaudited) (unaudited) (unaudited) (unaudited) (unaudited) (unaudited) (unaudited) (unaudited)

As at 1 January 2007, restated 250 55,778 6,254 (35) (447) 61,800 - 61,800
Net profit - - 5,700 - - 5,700 - 5,700
Change in fair value of promissory notes available-for-sale - - - 35 - 35 - 35
Remeasurement of loans from related parties to market terms - 397 - - - 397 - 397
Net profit attributable to minority shareholders of open joint

stock companies - - - - - - 14 14
Currency translation differences - - - - (1,837) (1,837) 2) (1,839)
Total recognized income and expenses - 397 5,700 35 (1,837) 4,295 12 4,307
Acquisitions of entities under common control (note 5) - - 306 - - 306 141 447
As at 30 June 2007, as originally reported 250 56,175 12,260 - (2,284) 66,401 153 66,554
Restatement of the fair value of dairy cattle (note 4) - - 2,045 - - 2,045 - 2,045
As at 30 June 2007, restated 250 56,175 14,305 - (2,284) 68,446 153 68,599

The interim condensed consolidated statement of changes in equity is to be read in conjunction with the notes to and forming part of the interim condensed
consolidated financial statements set out on nases 16 to 78
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BACKGROUND

Organization and operations

These interim condensed consolidated financial statements are prepared by ASTARTA Holding N.V. (the
Company), a Dutch public company incorporated in Amsterdam, the Netherlands, on 9 June 2006 under
Dutch law.

The Company’s legal address is Koningslaan 17, 1075 AA, Amsterdam, the Netherlands.

On 4 July 2006 the shareholders of the Company contributed their shares in the Cyprus based company
Ancor Investments Ltd to ASTARTA Holding N.V. After the contribution, ASTARTA Holding N.V.
owns 100% of share capital of Ancor Investment Ltd.

Ancor Investments Ltd owns 99.98% of the capital of LLC Firm “Astarta-Kyiv” (Astarta-Kyiv) registered
in Ukraine, which in turn controls a number of subsidiaries in Ukraine.

On 16 August 2006 the Company’s shares were admitted for trading on the Warsaw Stock Exchange. The
first quotation of the shares on the Warsaw Stock Exchange took place on 17 August 2006.

These interim condensed consolidated financial statements include the Company and its subsidiaries (the
Group).

Historically the principal operation of the Group was sugar production. The Group is transforming into a
diverse agricultural business by developing its dairy cattle operation and expanding its crop growing
activities. The croplands and sugar plants are mainly located in the Poltava, Vinnytsia and Khmelnitska
oblasts (administrative divisions) of Ukraine. The business is vertically-integrated because sugar is
produced primarily using own-grown sugar beet. The Group is also active in growing and selling various
grain crops.

Two 40.00% shareholders ultimately control the Group.
UKkrainian business environment

Ukraine is experiencing political and economic change that has affected, and may continue to affect, the
activities of enterprises operating in this environment. Consequently, operations in Ukraine involve risks
that do not typically exist in the EU markets. These interim condensed consolidated financial statements
reflect management’s current assessment of the possible impact of the Ukrainian business environment on
the operations and the financial position of the Group. The future business environment may differ from
management’s assessment. The impact of such differences on the operations and the financial position
may be significant.
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BASIS OF PREPARATION

Statement of compliance

These interim condensed consolidated financial statements are prepared in accordance with the
International Financial Reporting Standards (IFRS) adopted by the European Union.

Basis of consolidation

Subsidiaries are those enterprises controlled separately by an entity. Control exists when the Company has
the power, directly or indirectly, to govern the financial and operating policies of an enterprise to obtain
benefits from it activities. The financial statements of subsidiaries are included in the consolidated
financial statements of the Company from the date that control effectively commences until the date that
control effectively ceases.

Associates are those enterprises in which the Company has significant influence, but not control, over its
financial and operating policies. The interim condensed consolidated financial statements include the
Company’s share of the total recognized gains and losses of an associate on an entity accounted basis,
from the date that significant influence effectively commences until the date that significant influence
effectively ceases. When the Company’s share of losses exceeds the carrying amount of the associate, the
carrying amount is reduced to nil and recognition of further losses is discontinued except to the extent that
the Company has incurred obligations in respect of the associate.

These interim condensed consolidated financial statements include the Company and its subsidiaries. The
operating subsidiaries in Ukraine are owned by LLC Firm Astarta-Kyiv, a Ukrainian limited liability
company.

During the six months ended 30 June 2008 the Company increased its ownership in OJSC “Agricultural
Company “Agrocomplex” to 81.24% and acquired 18 companies.

During the three months ended 30 June 2008 the subsidiary companies SC "Tsukrovyk Podillya", SC
"Zoloty Kolos Podillya"and LLC “Agricultural Company “Sidorenkove" were established.

Acquisition and disposal of minority interests

Any difference between the consideration paid to acquire minority interests or any difference between the
consideration received upon disposal of minority interests and the carrying amount of that portion of the
Group’s interest in the subsidiary, is recognized as equity increases (or decreases) in the parent
shareholder’s interest, so long as the parent controls the subsidiary. The presentation of minority interests
within equity supports the recognition of increases and decreases in ownership interests in subsidiaries
without a change in control as equity transactions in the interim condensed consolidated financial
statements. Accordingly, any premiums or discounts on subsequent purchases of equity instruments from
(or sales of equity instruments to) minority interests is recognized directly in the parent shareholders’
equity.

Transactions eliminated on consolidation

Intercompany balances and transactions, and any unrealized gains arising from intercompany transactions,
are eliminated in preparing the interim condensed consolidated financial statements. Unrealized gains
arising from transactions with the equity accounted investments are eliminated to the extent of the Group’s
interest in the enterprise. Unrealized gains resulting from transactions with the equity accounted
investments are eliminated against the investment in the associate. Unrealized losses are eliminated in the
same way as unrealized gains except that they are only eliminated to the extent that there is no evidence of
impairment.

Common control transactions

The acquisition of controlling interests in entities that are under the control of the same controlling equity
holders as the Group are accounted for on the date of acquisition. The assets and liabilities acquired are
recognized at their previous book values as recorded in the individual IFRS financial statements of the
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acquired enterprise. The components of equity of the acquired enterprises are added to the same
components within Group equity. Any cash paid for the acquisition is charged to equity.

The disposal of subsidiaries to entities that are under the control of the same controlling equity holders as
the Group are accounted for by recognizing the difference between the consideration received and the
carrying amount of the net assets of the subsidiary, including minority interests and attributable goodwill,

in equity.
Basis of accounting

The interim condensed consolidated financial statements are prepared using the fair value basis for
property, biological assets, agricultural produce and promissory notes available-for-sale. Biological assets
are stated at their fair value less estimated point-of-sale costs, whereas agricultural produce is stated at its
fair value less estimated point-of-sale costs at the point of harvest. Promissory notes available-for-sale are
stated at fair value. Beginning 31 December 2007, property is carried at fair value as determined by
independent appraisal.

Minority interest participants

Substantially all of the Company's subsidiaries are limited liability companies. Under Ukrainian law, a
participant in a limited liability company may unilaterally withdraw his share in a company. In such case,
the company is obliged to pay the withdrawing participant’s share of the net assets of the company
determined in accordance with Ukrainian National Accounting Standards not later than 12 months from
the date of the withdrawal. Consequently, minority interests in limited liability companies that are
subsidiaries are recognized as a non-current liability.

Since a participant in an open joint stock company may not withdraw his share in a company, the
corresponding minority interests are recognized in equity.

Functional and presentation currency

The operating subsidiaries and the equity accounted investments in Ukraine have the Ukrainian hryvnia
(UAH) as their functional currency. The financial data of the companies registered in Ukraine are
converted from UAH to EUR and are rounded to the nearest thousand.

Management chose to present the interim condensed consolidated financial statements in two currencies,
Euros and UAH.

For the purposes of presenting interim condensed consolidated financial statements, assets and liabilities
are translated for companies operating in Ukraine from UAH to EUR (Euro) using the closing rates at
each balance sheet date, and income and expenses are translated at the average rates for each respective
period. The rates are obtained from the National Bank of Ukraine. The resulting translation differences are
shown in equity.

Critical accounting estimates and judgments in applying accounting policies

The preparation of the interim condensed consolidated financial statements in conformity with IFRS
requires management to make judgments, estimates and assumptions that affect the application of policies
and the reported amounts of assets, liabilities, income and expense. The estimates and associated
assumptions are based on historical experience and various other factors that are believed to be reasonable
under the circumstances, the results of which form the basis of making the judgments about carrying
values of assets and liabilities that are not readily apparent from other sources. Although these estimates
are based on management’s best knowledge of current events and actions, actual results ultimately may
differ from these estimates. The most significant estimates and assumptions are as follows:

Impairment of trade accounts receivable

Management estimates impairment by assessing the likelihood of the collection of trade accounts
receivable based on an analysis of individual accounts. Factors taken into consideration when assessing
individual accounts include an ageing analysis of trade accounts receivable in comparison with the credit
terms provided to customers, the financial position and collection history with the customer.
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Fair value of property

As at 31 December 2007 management adopted the revaluation model of accounting for property
(buildings). Under this method, property is carried at fair value less any subsequent accumulated
depreciation and impairment losses. As buildings in the sugar production, agricultural and cattle-farming
businesses are specialized and rarely sold except as part of a continuing business, they are valued using
depreciated replacement cost. The administrative building of LLC Firm “Astarta-Kiev” is valued using the
market approach. Estimating the fair value of property requires the exercise of judgement and the use of
assumptions. Management engages external independent appraisers to estimate the fair value of property.
Prior to 31 December 2007 property was stated at cost less accumulated depreciation and impairment
losses.

Fair value of biological assets

Due to the lack of an active market as defined by International Financial Reporting Standard IAS 41
Agriculture, the fair value of biological assets is estimated by present valuing the net cash flows expected
to be generated from the assets discounted at a current market-determined pre-tax rate. Discount rates are
determined by reference to current market rates on deposits in Ukrainian hryvnia. The fair value is then
reduced for estimated point-of-sale costs.

As at 30 June 2007 the estimate of fair value of dairy cattle was restated to take into account a more
accurate analysis of cattle by age.

Fair value of agricultural produce

Management estimates the fair value of agricultural produce by reference to quoted prices in an active
market, as defined by International Financial Reporting Standard IAS 41. In addition, point-of-sale costs
at the point of harvest are estimated and deducted from the fair value. The fair value less point-of-sale
costs becomes the carrying value of inventories at that date.

SIGNIFICANT ACCOUNTING POLICIES

The accounting policies applied in these interim condensed consolidated financial statements are the same
as those applied in the consolidated financial statements as at and for the year ended 31 December 2007.

Foreign currency transactions

Transactions in foreign currencies are translated to hryvnias at the foreign exchange rate ruling at the date
of the transaction. Monetary assets and liabilities denominated in foreign currencies at the balance sheet
date are translated to hryvnias at the foreign exchange rate ruling at that date. Non monetary assets and
liabilities denominated in foreign currencies, which are stated at historical cost, are translated to hryvnias
at the foreign exchange rate ruling at the date of the transaction. Foreign exchange differences arising on
translation are recognized in the income statement.

The principal UAH exchange rates used in the preparation of the interim condensed consolidated financial
statements are as follows:
Average reporting period

Currency Reporting date rate
rate
2008 2007 2008 2007
EUR 7.6565 6.7131 7.6278 6.7973
USD 4.9834 5.0500 4.8489 5.0500

Prior to April 2008, the Group used the official exchange rates of the NBU, which represented the rate at
which the Group expected to settle these transactions. Beginning April 2008, the official foreign exchange
rates of the NBU began to differ from the interbank foreign exchange rates, and, accordingly, the Group
began using the interbank foreign exchange rates since the Group expects to settle foreign currency
transactions at these rates. As at the date of these interim condensed consolidated financial statements, 17
September 2008, the average interbank exchange rate is UAH 4.8600 to USD 1.000 and UAH 6.9000 to
EUR 1.000.
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Property, plant and equipment
Owned assets

As at 30 June 2008 buildings held for production, selling and distribution or administrative purposes are
stated at their revalued amounts, being the fair value at the date of revaluation, less any subsequent
accumulated depreciation and subsequent accumulated impairment losses. At the date of the revaluation
accumulated depreciation is eliminated against the gross carrying amount of the asset and the net amount
restated to the revalued amount of the asset. Prior to 31 December 2007, property was stated at cost less
accumulated depreciation and impairment losses. Management adopted the revaluation model for property
because of the rapidly changing property market in Ukraine. Revaluations were carried out by independent
appraisers and will be performed frequently enough to ensure that the fair value of a revaluated asset does
not differ materially from its carrying amount at the balance sheet date.

A revaluation increase on property is recognized directly in equity, except to the extent that it reverses a
previous revaluation decrease recognized in the income statement. A revaluation decrease on property is
recognized in the income statement, except to the extent that it reverses a previous revaluation increase
recognized directly in equity.

Upon disposal, any revaluation reserve relating to the building being sold is transferred to retained
earnings.

Items of property, plant and equipment, other than buildings, acquired before 1 January 2003 are stated at
deemed cost less subsequent accumulated depreciation and impairment losses. Deemed cost is based on
the fair values of property, plant and equipment, other than buildings, as at 1 January 2003 based on an
independent appraisal. Items of property, plant and equipment, other than buildings, acquired on or after 1
January 2003 are stated at cost less accumulated depreciation and impairment losses. The cost of self-
constructed assets includes the cost of materials, direct labor and an appropriate proportion of production
overheads.

Where an item of property, plant and equipment comprises major components having different useful
lives, they are accounted for as separate items of property, plant and equipment.

Leased assets

Leases under which the Group assumes substantially all the risks and rewards of ownership are classified
as finance leases. Property and equipment acquired by way of finance lease is stated at an amount equal to
the lower of its fair value and the present value of the minimum lease payments at inception of the lease,
less accumulated depreciation and impairment losses.

Subsequent expenditure

Expenditure incurred to replace a component of an item of property, plant and equipment that is accounted
for separately, is capitalized and the carrying amount of the component replaced is written off. Subsequent
expenditure is capitalized only when it increases the future economic benefits embodied in the item of
property, plant and equipment. All other expenditures are recognized in the income statement as expenses
as incurred.

Depreciation

Depreciation on property, plant and equipment is charged to the income statement on a straight-line basis
over the estimated useful lives of the individual assets. Depreciation commences on the date of acquisition
or, in respect of internally constructed assets, from the time an asset is completed and ready for use. Land
and assets under construction are not depreciated.

The estimated useful lives are as follows:

Buildings 20-50 years
Machines and equipment 10-20 years
Vehicles 5-10 years
Other fixed assets 3-5 years
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Intangible assets

Intangible assets, which are acquired by the Group and which have finite useful lives, consist mainly from
Goodwill and computer software. Software is stated at cost less accumulated amortization and impairment
losses. Depreciation is charged to the income statement on a straight-line basis over the estimated useful
lives, normally 4 years.

Goodwill represents the excess of the cost of the acquisition over the Group’s interest in the net fair value
of the identifiable assets, liabilities and contingent liabilities of the acquiree. When the excess is negative,
it is recognised immediately in the consolidated income statement. Goodwill arising on the acquisition of a
minority interest in a subsidiary represents the excess of the cost of the additional investment over the
carrying amount of the interest in the net assets acquired at the date of exchange. Goodwill is measured at
cost less accumulated impairment losses. In respect of equity accounted investments, the carrying amount of
goodwill is included in the carrying amount of the investment.

Biological assets

The Group classifies livestock (primarily cattle) and crops as biological assets. Biological assets are
carried at their fair value less estimated point-of-sale costs, except when the fair value cannot be measured
reliably. If fair value cannot be measured reliably, biological assets are carried at cost less impairment.
Point-of-sale costs include all costs that are necessary to sell the assets, excluding costs necessary to get
the assets to market.

A gain or loss arising on initial recognition of a biological asset at fair value less estimated point-of-sale
costs and from a change in fair value less estimated point-of-sale costs of a biological asset is included in
net profit or loss for the period in which it arises.

The Group classifies biological assets as current or non-current depending upon the average useful life of
the particular group of biological assets.

Agricultural produce

The Group classifies crops as agricultural produce. Agricultural produce harvested from biological assets
is measured at its fair value less estimated point-of-sale costs at the point of harvest. A gain or loss arising
on initial recognition of agricultural produce at fair value less estimated point-of-sale costs is included in
net profit or loss for the period in which it arises.

Financial instruments
Non-derivative financial instruments

Non-derivative financial instruments comprise investments in equity and debt securities, trade and other
receivables, promissory notes, cash and cash equivalents, loans and borrowings, and trade and other
payables. Non-derivative financial instruments are recognized initially at fair value plus, for instruments
not at fair value through profit or loss, any directly attributable transaction costs, except as described
below. Subsequent to initial recognition non-derivative financial instruments are measured as described
below.

A financial instrument is recognized if the Group becomes a party to the contractual provisions of the
instrument. Financial assets are derecognized if the Group’s contractual rights to the cash flows from the
financial assets expire or if the Group transfers the financial asset to another party without retaining
control or substantially all risks and rewards of the asset. Regular way purchases and sales of financial
assets are accounted for at trade date, i.e., the date that the Group commits itself to purchase or sell the
asset. Financial liabilities are derecognized if the Group’s obligations specified in the contract expire or
are discharged or cancelled.

Bank overdrafts that are repayable on demand and form an integral part of cash management are included
as a component of cash and cash equivalents for the purpose of the statement of cash flows.
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Held-to-maturity investments

If the Group has the positive intent and ability to hold debt securities to maturity, then they are classified
as held-to-maturity. Held-to-maturity investments are measured at amortized cost using the effective
interest method, less any impairment losses.

Available-for-sale financial assets

Investments in equity securities and certain debt securities are classified as available for sale financial
assets. Subsequent to initial recognition, they are measured at fair value and changes therein, other than
impairment losses, and foreign exchange gains and losses on available-for-sale monetary items are
recognized directly in equity. When an investment is derecognized, the cumulative gain or loss in equity is
transferred to profit or loss.

Investments at fair value through profit or loss

An instrument is classified at fair value through profit or loss if it is held for trading or is designated as
such upon initial recognition. Financial instruments are designated at fair value through profit or loss if the
Group manages such investments and makes purchase and sale decisions based on their fair value. Upon
initial recognition, costs attributable to the transaction are recognized in profit or loss when incurred.
Financial instruments at fair value through profit or loss are measured at fair value, and changes therein
are recognized in profit or loss.

Other

Other non-derivative financial instruments are measured at amortized cost using the effective interest
method, less any impairment losses. Investments in equity securities that are not quoted on a stock
exchange and where fair value cannot be estimated on a reasonable basis by other means are stated at cost
less impairment losses.

Fair value measurement principles

The fair value of financial instruments is based on their quoted market price at the balance sheet date
without any deduction for transaction costs. If a quoted market price is not available, the fair value of the
instrument is estimated using pricing models or discounted cash flow techniques.

Where discounted cash flow techniques are used, estimated future cash flows are based on management’s
best estimates using a discount rate representing a market rate at the balance sheet date for an instrument
with similar terms and conditions. Where pricing models are used, inputs are based on market related
measures at the balance sheet date.

Inventories

Inventories are stated at the lower of cost and net realizable value. Net realizable value is the estimated
selling price in the ordinary course of business, less the estimated costs of completion and selling
expenses. The cost of raw materials at the agricultural and sugar production facilities is determined using
the weighted average method including acquisition costs incurred, such as transportation.

Work in progress and finished goods are stated at cost. Cost includes the cost of raw materials, labor and
manufacturing overheads allocated proportionately to the stage of completion of the inventory.

Investments into future crops represent seeds, fertilizers and land cultivation to prepare for the subsequent
growing season.

Cash and cash equivalents

Cash and cash equivalents comprise cash balances and deposits with an original maturity date of three
months or less.
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Impairment
Financial assets

A financial asset is considered to be impaired if objective evidence indicates that one or more events have
had a negative effect on the estimated future cash flows of that asset.

An impairment loss in respect of a financial asset measured at amortized cost is calculated as the
difference between its carrying amount, and the present value of the estimated of the future cash flows
discounted at the original effective interest rate. An impairment loss in respect of an available-for-sale
financial asset is calculated by reference to its current fair value.

Individually significant financial assets are tested for impairment on an individual basis. The remaining
financial assets are assessed collectively in groups that share similar credit risk characteristics.

All impairment losses are recognized in the income statement. Any cumulative loss in respect of an
available-for-sale financial asset recognized previously in equity is transferred to profit or loss.

For financial assets measured at amortized cost and available-for-sale financial assets that are debt
securities, the reversal is recognized in the income statement. For available-for-sale financial assets that
are equity securities, the reversal is recognized directly in equity.

Non-financial assets

The carrying amounts of non-financial assets, other than inventories, biological assets, agricultural
produce and deferred tax assets are reviewed at each reporting date to determine whether there is any
indication of impairment. If any such indication exists then the asset’s recoverable amount is estimated.
For goodwill and intangible assets that have indefinite lives or that are not yet available for use,
recoverable amount is estimated at each reporting date.

An impairment loss is recognized if the carrying amount of an asset or its cash-generating unit exceeds its
recoverable amount. A cash-generating unit is the smallest identifiable asset group that generates cash
flows that largely are independent from other assets and groups. Impairment losses are recognized in profit
and loss. Impairment losses are recognized in respect of cash-generating units are allocated first to reduce
the carrying amount of any goodwill allocated to the units and then to reduce the carrying amount of the
other assets in the unit (group of units) on a pro rata basis.

The recoverable amount of an asset or cash-generating unit is the greater of its value in use and its fair
value less costs to sell. In assessing value in use, the estimated future cash flows are discounted to their
present value using a pre-tax discount rate that reflects current market assessments of the time value of
money and the risks specific to the asset.

Reversal of impairment

An impairment loss in respect of goodwill is not reversed. In respect of other assets, impairment losses
recognized in prior periods are assessed at each reporting date for any indications that the loss has
decreased or no longer exists. An impairment loss is reversed if there has been a change in the estimates
used to determine the recoverable amount. An impairment loss is reversed only to the extent that the
asset’s carrying amount does not exceed the carrying amount that would been determined, net of
depreciation or amortization, if no impairment loss had been recognized.

Share capital and earnings per share

Earnings per share are calculated by dividing net profit attributable to shareholders of the parent company
by the weighted average number of shares outstanding during the period. There are no potentially dilutive
shares.

Income tax

In accordance with the Law of Ukraine “On the Fixed Agricultural Tax”, dated 17 December 1998, as
amended (the Law on Fixed Agricultural Tax), agricultural companies engaged in the production,
processing and sale of agricultural products may choose to be registered as payers of fixed agricultural tax
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(FAT), provided that their sales of agricultural goods of their own production account for more than 75%
of their gross revenues.

FAT is paid in lieu of corporate income tax, land tax, duties for special use of water sources, municipal
tax, vehicle tax, duties for geological survey works and duties for trade patents. The amount of FAT
payable is calculated as a percentage of the deemed value of all land plots (determined by the state) leased
or owned by a taxpayer. The FAT regime is effective until 31 December 2009, however based on
historical precedent, management expects the FAT regime to be prolonged.

In accordance with the Law on Fixed Agricultural Tax, 54 subsidiaries elected to pay FAT in lieu of other
taxes in 2008. The remaining companies are subject to income taxes at a 25% rate.

For these companies, income tax on the profit or loss for the year comprises current and deferred tax.
Income tax is recognized in the income statement except to the extent that it relates to items recognized
directly in equity, in which case it is recognized in equity.

Current tax expense is the expected tax payable on the taxable income for the year, using tax rates enacted
or substantially enacted at the balance sheet date, and any adjustment to tax payable in respect of previous
years. Deferred tax is provided using the balance sheet liability method, providing for temporary
differences between the carrying amounts of assets and liabilities for financial reporting purposes and the
amounts used for taxation purposes. The amount of deferred tax provided is based on the expected manner
of realization or settlement of the carrying amount of assets and liabilities, using tax rates enacted or
substantially enacted at the balance sheet date. No deferred tax is recognized for companies that are
involved in the agricultural business and that are exempt from income taxes until 31 December 2009 as
management believes it is likely that this exemption will be extended as has historically been the case.

A deferred tax asset is recognized only to the extent that it is probable that future taxable profits will be
available against which the unused tax losses and credits can be utilized. Deferred tax assets are reduced to
the extent that it is no longer probable that the related tax benefit will be realized.

Government subsidies

The Ukrainian legislation provides for a number of different grants and tax benefits for companies
involved in agricultural operations. There are grants and benefits established by Verkhovna Rada (the
Parliament) as well as by the Ministry of Agrarian Policy, the Ministry of Finance, the State Committee of
Water Industry, the customs authorities and local district administrations.

VAT refunds for agriculture and cattle farming

According to the Law of Ukraine, “On the Value Added Tax (VAT)”, companies that generate not less
than 50% of gross revenues for the previous tax year from sales of own produced agricultural products are
entitled to refunds of VAT on sales of agricultural products. The VAT on sales, net of VAT paid on
purchases, is transferred to a special account, and is restricted to payments for goods and services related
to agricultural activities. Until qualifying expenditures are made, the VAT is recorded as deferred
government subsidy and shown in other accounts payable in the balance sheet, while corresponding
amounts of cash are maintained in special purpose bank accounts. Once qualifying expenditures are made
from special purpose bank accounts, the subsidy is recognized in other operating income.

In December 2007, this VAT refund was extended to 1 January following the year in which the Parliament
ratifies the protocol on the accession of Ukraine to the World Trade Organization, which occurred on 10
April 2008. When the VAT refund ceases on 1 January 2009 agricultural producers will be subject to VAT
on sales at a 12% rate, while the VAT rate on purchases will be 20%. The change in VAT rate from 20%
to 12% does not affect the eligibility for retention of the net VAT liability arising from sales of
agricultural products.

Nevertheless, the decrease of the VAT rate from 20% to 12% will result in a decrease of VAT refunds
available to the Group.
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Government Grants Related to Crop Growing

The amount of this type of subsidy is calculated based on the number of hectares sowed with a particular
crop. In particular, the companies growing winter wheat and rye, spring wheat, oats, peas, buckwheat and
millet receive subsidies of UAH 100 (Euro 13) per hectare of the planted area. The subsidy for growing
soy beans is UAH 80 (Euro 10), and sugar beet is UAH 750 (Euro 98) per hectare.

The amount of reimbursement is based on a variety of factors. The Group recognizes these subsidies when
received due to the uncertainty in the amount and timing of receipt.

Government Grants Related to Processing of Animal Products

Agricultural producers who breed poultry and cattle are entitled to state subsidies for every item of poultry
or cattle either slaughtered at their (owned or leased) facilities or transferred for slaughtering and
processing to other entities. As from 1 January 2008, financial support for bred and slaughtered cattle and
poultry is granted in the following amounts: UAH 1.90 (Euro 0.23) per kilogramme of beef, UAH 1.40
(Euro 0.18) per kilogramme of pork and UAH 0.65 (Euro 0.09) per kilogramme of poultry, in each case
based on live weight at time of slaughter.

Partial Compensation for Finance Costs and Other Subsidies

Companies that are subject to the FAT are also eligible for reimbursement by the government for a portion
of interest incurred on borrowings. The amount of interest subsidy depends on the terms and purposes of
financing obtained from banks. The interest subsidy falls within the range of 7-9% and 10-14% for loans
received in foreign and local currency, respectively. Because the interest subsidy is payable only when the
governmental budget allows, it is recorded on the cash basis, and is reflected in other operating income.

The Group is entitled to receive reimbursement from various government programs for the cost of
agricultural machinery produced in Ukraine, insurance of agricultural produce losses and fertilizers
produced in Ukraine. Agricultural producers are required to meet certain conditions to qualify for these
subsidies.

Revenues

Revenues from the sale of goods are recognized in the income statement when the significant risks and
rewards of ownership are transferred to the buyer. No revenues are recognized if there are significant
uncertainties regarding recovery of the consideration due, associated costs or the possible return of goods.

Non-monetary transactions

The Group enters into non-cash transactions as is common with many Ukrainian companies. These
transactions involve tolling schemes and provision of inventories and agricultural services in exchange for
sugar beets. Non-cash transactions consist of mutual settlements arising from the exchange of goods and
services, and transactions that are settled by means of promissory notes. Approximately 1% of revenues
and purchases during the six months ended 30 June 2008 are received and paid for in the form of non-cash
transactions (2007: 2%). Mutual settlement transactions are centrally managed. Prices are usually fixed in
contracts with the mutual settlement transactions valued and recorded at the market prices for the goods
involved in the transaction. Non-cash sales and purchases are accounted for on an accrual basis in the
same manner as traditional cash transactions.

Expenses
Expenses are accounted for on an accrual basis.
Operating lease payments

Payments made under operating leases are recognized in the income statement on a straight-line basis over
the term of the lease. Lease incentives received are recognized in the income statement as an integral part
of the total lease payments made.
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Net financial expense

All interests and other costs incurred in connection with borrowings are expensed as incurred as part of net
financing costs. The interest expense component of finance lease payments is recognized in the income
statement using the effective interest rate method.

Employee benefits

The Group is committed to reimburse employees for all expenses incurred in case of injuries at work.
These amounts are expensed when they are incurred.

Furthermore, the Group makes contributions into the Ukrainian state pension fund based on each
employee’s wage. These amounts are expensed when they are incurred.

The Group is also obligated to make contributions to certain defined benefit plans. Neither the
contributions nor obligations are significant to these interim condensed consolidated financial statements.

Offsetting

Financial assets and liabilities are offset and the net amount is reported in the interim condensed
consolidated financial statements only when there is a legally enforceable right to offset the recognized
amounts, and there is an intention to either settle on a net basis, or to realize the asset and settle the
liability simultaneously.

New standards and interpretations not yet adopted

A number of new standards, amendments to standards and interpretations are not yet effective, and have
not been applied in preparing these interim condensed consolidated financial statements. Of these
pronouncements, the following will potentially have an impact on future consolidated financial
statements:

e International Financial Reporting Standard IAS 23 Borrowing Costs is effective for annual periods
beginning on or after 1 January 2009. The new International Financial Reporting Standard eliminates
the option of immediately expensing borrowing costs that are directly attributable to the acquisition,
construction or production of a qualifying asset.

e Revised International Financial Reporting Standard IFRS 3 Business Combinations (2008) is effective
for annual periods beginning on or after 1 January 2010. The revised standard incorporates the
following changes that are likely to be relevant to the Group’s operations:

— the definition of a business has been broadened, which is likely to result in more acquisitions
being treated as business combinations

— contingent consideration will be measured at fair value, with subsequent changes therein
recognised in the consolidated income statement

— transaction costs, other than share and debt issue costs, will be expensed as incurred

— any pre-existing interest in the acquiree will be measured at fair value with the gain or loss
recognised in the consolidated income statement

— any non-controlling (minority) interest will be measured at either fair value, or at its proportionate
interest in the identifiable assets and liabilities of the acquiree, on a transaction-by-transaction
basis

The standard will be applied prospectively and therefore there will be no impact on prior periods in
the consolidated financial statements as at and for the year ended 31 December 2010.

e Revised International Financial Reporting Standard IAS 1 Presentation of Financial Statements
(2007) is effective for annual periods beginning on or after 1 January 2009. The revised standards
introduces the term total comprehensive income, which represents changes in equity during a period
other than those changes resulting from transactions with owners in their capacity as owners. Total
comprehensive income may be presented in either a single statement of comprehensive income
(effectively combining both the income statement and all non-owner changes in equity in a single
statement), or in an income statement and a separate statement of comprehensive income.
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e Amended International Financial Reporting Standard IAS 27 Consolidated and Separate Financial
Statements (2008) is effective for annual periods beginning on or after 1 January 2010. The amended
standard requires accounting for changes in ownership interests by the Group in a subsidiary, while
maintaining control, to be recognised as an equity transaction. When the Group loses control of a
subsidiary, any interest retained in the former subsidiary will be measured at fair value with the gain or
loss recognised in the consolidated income statement.

Management is currently studying what effect these new statements and amendments may have on the
financial position and results of operations.

RESTATEMENTS AND RECLASSIFICATIONS
Restatement of the fair value of dairy cattle

As at 31 December 2007, management restated the estimate of fair value of dairy cattle in order to take
into account a more accurate analysis of cattle by age.

Because of low margins in cattle farming business in the past, previously, the fair value of dairy cattle
equaled the net present value of estimated future cash flows to be generated by cows during one year after
the balance sheet date.

Beginning on 31 December 2007, management determined that the estimate of the fair value of dairy
cattle should equal the net present value of estimated future cash flows to be generated by cows during
their remaining productive lives after the balance sheet date. The average productive life of a cow is 5
years.

This technique is used due to the absence of an active, transparent market for dairy cattle in Ukraine.
Management uses the assistance of independent appraisers in the estimation of future cash flows.

International Financial Reporting Standard IAS 8 Accounting Policies, Changes in Accounting Estimates
and Errors requires the restatement of the opening balances of assets, liabilities and equity for the earliest
period for which retrospective restatement is practicable. Management restated the carrying value of dairy
cattle as at 31 December 2006. The effect of this restatement is as follows:

30 June 2007 31 December 2006
as as
originally as originally as

(in thousands of Ukrainian hryvnias)  reported adjustment restated reported adjustment restated
Biological assets - dairy cattle,

non-current 24,938 8,504 33,442 16,422 7,833 24,255
Biological assets - dairy cattle,

current 11,484 24,003 35,487 13,513 10,377 23,890
Retained earnings 22,759 18,210 40,969
Changes in fair value of non-

current dairy cattle 7,203 671 7,874 - - -
Changes in fair value of current

dairy cattle (2,471) 13,626 11,155 - - -
Net profit 43,265 14,297 57,562 - - -
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(in thousands of Euros)

Biological assets - dairy cattle,
non-current

Biological assets - dairy cattle,
current

Retained earnings

Changes in fair value of non-
current dairy cattle

Changes in fair value of current
dairy cattle

Net profit

The restatement had no deferred tax effect since all the cattle are owned by subsidiaries registered as FAT

payers.

as

originally
reported

3,669

1,689

1,073

(368)
6,445

30 June 2007

adjustment

1,251

3,532

72

1,973
2,045

Reclassifications in the balance sheet as at 30 June 2007

Certain reclassifications are made to financial statements as at 30 June 2007 in order to conform to the

current year presentation:

as

restated

4,920

5,221

1,145

1,605
8,490
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31 December 2006

as

originally as

reported adjustment restated
2,469 1,179 3,648
2,032 1,559 3,591
3,516 2,738 6,254

e Minority interests relating to limited liability companies are reclassified from current liabilities to non-

current liabilities. Such treatment is based on clarification of Ukrainian legislation relating to limited
liability companies made available at the end of 2007. The effect of this reclassification as at 30 June

2007 1s as follows:

(in thousands of Ukrainian hryvnias)

Minority interests relating to limited
liability companies, non-current
Minority interests relating to limited

liability companies, current

(in thousands of Euros)

Minority interests relating to limited
liability companies, non-current

Minority interests relating to limited
liability companies, current

as originally

reported

18,982

as originally

reported

2,793

adjustment

18,982

(18,982)

adjustment

2,793

(2,793)

as reclassified

18,982

as reclassified

2,793

e As at 30 June 2007 finance lease liabilities and interest-bearing vendor financing arrangements
amounting to UAH 2,554 thousand (EUR 376 thousand) and UAH 5,842 thousand (EUR 859
thousand), respectively, were previously presented in other long-term liabilities. These liabilities are
now reported in loans and borrowings. The effect of this reclassification as at 30 June 2007 is as

follows:

(in thousands of Ukrainian hryvnias)

Loans and borrowings
Other long-term liabilities

as originally

reported

73,900
14,539

adjustment

8,396
(8,396)

as reclassified

82,296
6,143

30



Astarta Holding N.V.
Interim condensed consolidated financial statements as at and for the six months ended 30 June 2008

as originally

(in thousands of Euros) reported adjustment as reclassified
Loans and borrowings 10,872 1,235 12,107
Other long-term liabilities 2,139 (1,235) 904

As at 30 June 2007 current portion of finance lease liabilities and interest-bearing vendor financing
arrangements amounting to UAH 1,070 thousand (EUR 157 thousand) and UAH 2,438 thousand
(EUR 359 thousand), respectively, were previously presented in other liabilities and accounts payable.
These liabilities are now reported in current portion of loans and borrowings. The effect of this
reclassification as at 30 June 2007 is as follows:

as originally

(in thousands of Ukrainian hryvnias) reported adjustment as reclassified
Current portion of loans and borrowings 6,842 3,508 10,350
Other liabilities and accounts payable 48,468 (3,508) 44,960

as originally

(in thousands of Euros) reported adjustment as reclassified
Current portion of loans and borrowings 1,007 516 1,523
Other liabilities and accounts payable 7,130 (516) 6,614

Reclassifications in the income statement for the six months ended 30 June 2007

Changes in the fair value of biological assets of UAH 60,979 thousand (EUR 9,084 thousand) for the
six months ended 30 June 2007 were previously reported in other operating income . They are now
presented as a separate line item in the income statement. The effect of this reclassification for the six
months ended 30 June 2007 is as follows:

as originally

(in thousands of Ukrainian hryvnias) reported adjustment as reclassified
Changes in fair value of biological assets - 60,979 60,979
Other operating income 73,171 (60,979) 12,192

as originally

(in thousands of Euros) reported adjustment as reclassified
Changes in fair value of biological assets - 9,084 9,084
Other operating income 10,901 (9,084) 1,817
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ACQUISITION OF SUBSIDIARIES

During the six months ended 30 June 2008, the Group completed acquisitions of 18 entities. The purchase
consideration consisted only of cash, and the direct costs related to these acquisitions are not significant.

Name

LLC “STOV Nadiya”

LLC “Khmilnitske”

LLC “Avangard”

Private Company “Galichanka”
LLC “Khliborob”

SC “Avratin-agro”

Private Company “Agrometa”
LLC “SVK Ranok”

LLC “SVK Niva”

Private Company “Agro-Nadra”
LLC “Volochysk-Agro”

LLC “Khlibny Dar”

LLC “Bagrinivske”

LLC “List-Ruchky”

LLC “Niva-Agro-K”

LLC “Chervona Zirka”

LLC “Agropromgaz”

Private Company “Smotrych-PD”

Country of
incorporation

Ukraine
Ukraine
Ukraine
Ukraine
Ukraine
Ukraine
Ukraine
Ukraine
Ukraine
Ukraine
Ukraine
Ukraine
Ukraine
Ukraine
Ukraine
Ukraine
Ukraine
Ukraine

Activity

Agricultural
Agricultural
Agricultural
Agricultural
Agricultural
Agricultural
Agricultural
Agricultural
Agricultural
Agricultural
Agricultural
Agricultural
Agricultural
Agricultural
Agricultural
Agricultural

Trade
Agricultural

Date of
acquisition

07.02.2008
01.04.2008
01.04.2008
02.04.2008
03.04.2008
10.04.2008
10.04.2008
10.04.2008
10.04.2008
10.04.2008
10.04.2008
16.04.2008
17.04.2008
24.04.2008
30.04.2008
30.04.2008
03.06.2008
20.06.2008

Astarta Holding N.V.
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% of
ownership as
at the date of

acquisition
74.99%
79.98%
82.13%
99.98%
74.99%
99.98%
99.98%
82.48%
79.64%
99.98%
99.98%
74.99%
74.99%
74.99%
74.99%
74.99%
89.98%
99.98%

None of these acquisitions is individually significant, and accordingly, information on these acquisitions is
presented in aggregate.

The acquisition of these companies during six months ended 30 June 2008, had the following effect on
assets and liabilities, which are stated at their fair values, as at the date they were acquired:
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Non-current assets

Property, plant and equipment
Construction in progress

Non-current biological assets

Other non-current assets

Current assets

Inventories

Current biological assets

Trade accounts receivable

Other accounts receivable and prepayments
Cash and cash equivalents
Non-current liabilities

Other long-term liabilities

Current liabilities

Short-term loans and borrowings
Trade accounts payable

Other liabilities and accounts payable
Minority interest acquired

Net identifiable assets, liabilities and contingent liabilities

Excess of net assets acquired over consideration paid :
acquisitions from third parties

acquisitions from entities under common control
Goodwill

Consideration paid
Cash acquired

Net cash outflow

As at the date of these interim condensed consolidated financial statements, the land lease rights acquired
in business combinations are not recognised as part of the identifiable intangible assets at the dates of
acquisition as determination of their fair values has historically been impracticable due to a lack of
transparent transactions and a limited number of transactions. Due to the development of the agricultural
sector in Ukraine, and more transparency into land lease transactions, management believes determination
of the fair value of land lease is now feasible. Accordingly, management will commission an independent
appraiser to perform the assessment of the land lease rights fair values and will amend the allocation, at

Astarta Holding N.V.
Interim condensed consolidated financial statements as at and for the six months ended 30 June 2008

Recognised fair value at

acquisition date

(in thousands

of Ukrainian (in thousands
hryvnias) of Euros)
(unaudited) (unaudited)
15,235 1,965
386 50
1,279 165
445 57
29,882 3,855
5,665 731
5,039 650
4,826 623
1,375 177
(426) (55)
(1,283) (166)
(11,870) (1,531)
(18,686) (2,407)
(3,679) 475)
28,188 3,639
18,917 2,443
(460) (59)
3,145) (4006)
(12,876) (1,661)
1,375 177
(11,501) (1,484)

the acquisition date, of the cost of the business combinations to the assets and liabilities acquired.
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During the six months ended 30 June 2007 the Group acquired the companies listed below. The purchase
consideration consisted entirely of cash, and the direct costs related to these acquisitions were not

significant.

Country of

Name . .
incorporation
LLC “Agricultural Company “HTZ” Ukraine

0OJSC “Agricultural Company )
Ukraine

“Agrocomplex”

LLC “Agricultural Company “Stozhary” Ukraine

None of these acquisitions is individually material, and accordingly, information on these acquisitions is
presented in aggregate. The acquisition of these companies during six months ended 30 June 2007, had the
following effect on assets and liabilities, which are stated at their fair values, as at the date they were

acquired:

Non-current assets

Property, plant and equipment
Current assets

Inventories

Current biological assets

Trade accounts receivable

Other accounts receivable and prepayments
Promissory notes received

Cash and cash equivalents
Non-current liabilities

Long-term loans and borrowings
Current liabilities

Trade accounts payable

Other liabilities and accounts payable
Minority interest acquired

Net identifiable assets, liabilities and contingent liabilities

Excess of net assets acquired over consideration paid :
acquisitions from third parties

acquisitions from entities under common control

Consideration paid
Cash acquired

Net cash outflow

It is not practicable to determine what would be the total revenue and net profit for the six months ended
30 June 2008 had the acquisitions occurred on 1 January 2008 in accordance with IFRS because the

Activity

Agricultural
Agricultural

Agricultural

Astarta Holding N.V.
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% of

Date of ownership as

acquisition  at the date of

21.03.2007

28.03.2007

24.05.2007

acquisition
99.98%

71.44%

63.99%

Recognised fair value at

acquisition date

(in thousands

of Ukrainian (in thousands
hryvnias) of Euros)
(unaudited) (unaudited)
5,600 834

526 78

1,722 257

909 135

298 44

2,417 360

15 2

(70) (10)

(3,201) (477)
(2,964) (442)
(1,059) (158)
4,193 623

704 105

2,067 306
(1,422) (212)

15 2

(1,407) (210)
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acquired companies’ financial statements were prepared only in accordance with Ukrainian National
Accounting Standards, which are significantly different from IFRSs.

The excess of net assets acquired over the consideration paid is recognized in the income statement as a
gain on acquisition of subsidiaries. This gain arises because the fair value of the acquired non-monetary
assets exceeds the amount paid for those assets. This situation is due to the significant risks involved in
agricultural business in Ukraine, the lack of financial resources in the acquired companies which prevents
them from efficient use of their assets, and a lack of interested buyers.

PROPERTY, PLANT AND EQUIPMENT

During the six months ended 30 June 2008 the Group acquired property, plant and equipment with a cost
of UAH 147,474 thousand, or EUR 19,228 thousand (six months ended 30 June 2007: UAH 60,327
thousand, or EUR 8,986 thousand), including assets from acquired companies (see note 5) of UAH
15,621 thousand, or EUR 2,015 thousand (six months ended 30 June 2007: UAH 5,600 thousand, or EUR
834 thousand).

Property, plant and equipment with a carrying amount of UAH 4,500 thousand, that is EUR 588 thousand,
were disposed during the six months ended 30 June 2008 (six months ended 30 June 2007: UAH 3,648
thousand; EUR 542 thousand).

Leased assets, where the Group is a lessee under a finance lease arrangements, comprise machinery and
equipment. A summary of activity for the six months ended 30 June is as follows:

(in thousands of Ukrainian

hryvnias) (in thousands of Euros)
2008 2007 2008 2007
(unaudited) (unaudited) (unaudited) (unaudited)
Lease right, 1 January 25,917 4,205 3,429 627
Accumulated depreciation, 1 January (695) (98) (102) (16)
Depreciation charge (734) (86) 96) (13)
Currency translation difference - - 21) (6)

Net book value at 30 June 24,488 4,021 3,210 592
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BIOLOGICAL ASSETS

Biological assets comprise the following groups:

(in thousands of Ukrainian
hryvnias)

Non-current biological assets:

Cattle
Other livestock

Current biological assets:
Cattle
Other livestock

Crops:
Sugar beet
Wheat
Sunflower
Barley
Corn
Soy
Rape
Rye
Other

Total biological assets

Astarta Holding N.V.

Interim condensed consolidated financial statements as at and for the six months ended 30 June 2008

30 June 2008 31 December 2007 30 June 2007
Units Amount Units Amount Units Amount
(unaudited) (audited) (unaudited)
(restated)
6,022 42,332 5,479 46,510 4,758 33,442
1,232 821 375
43,564 47,331 33,817
12,890 52,310 9,987 50,820 9,090 35,487
1,567 796 1,046
53,877 51,616 36,533

Hectares Hectares Hectares

29,944 144,382 - - 22,211 73,107
29,425 88,734 24,592 55,764 18,067 36,778
10,866 67,311 - - 7,303 24,224
23,549 51,889 1,364 3,083 14,827 28,875
11,449 45,730 - - 7,007 20,015
12,535 32,144 - - 9,934 14,774
2,067 10,467 - - - -
1,809 3,204 1,538 2,429 328 581
1,710 3,123 - - 1,709 1,995
123,354 446,984 27,494 61,276 81,386 200,349
500,861 112,892 236,882
544,425 160,223 270,699
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(in thousands of Euros)

Astarta Holding N.V.
Interim condensed consolidated financial statements as at and for the six months ended 30 June 2008

Non-current biological assets:

Cattle
Other livestock

Current biological assets:
Cattle
Other livestock

Crops:
Sugar beet
Wheat
Sunflower
Barley
Corn
Soy
Rape
Rye
Other

Total biological assets

30 June 2008 31 December 2007 30 June 2007
Units Amount Units Amount Units Amount
(unaudited) (audited) (unaudited)
(restated)
6,022 5,550 5,479 6,269 4,758 4,920
162 111 55
5,712 6,380 4,975
12,890 6,858 9,987 6,850 9,090 5,221
- 205 107 154
7,063 6,957 5,375

Hectares Hectares Hectares

29,944 18,928 - - 22,211 10,755
29,425 11,633 24,592 7,516 18,067 5,411
10,866 8,824 - - 7,303 3,564
23,549 6,803 1,364 416 14,827 4,248
11,449 5,995 - - 7,007 2,945
12,535 4,214 - - 9,934 2,173
2,067 1,372 - - - -
1,809 420 1,538 327 328 86
1,710 410 - - 1,709 293
123,354 58,599 27,494 8,259 81,386 29,475
65,662 15,216 34,850
71,374 21,596 39,825

Non-current cattle are represented by dairy livestock with an average annual lactation period of nine
months. Current cattle comprise immature cattle and cattle intended for sale. Other biological assets

mainly represent pigs, horses and sheep.

The valuation, which conforms to International Valuation Standards, was performed by estimating the
present value of the net cash flows expected to be generated from biological assets discounted at a current

market discount rate.

Fair values of biological assets were based on the following key assumptions:

e For crops, revenues are projected based on the expected volume of harvested grains and oilseeds.
For dairy cattle, revenues are projected based on the expected milk produced during their
productive life after the reporting date and expected volume of meat at the date of slaughter.

e The average productive life of a cow is based on internal statistical information.

e Prices for grains, oilseeds, milk and meat are obtained from state statistical reports as at the end of
the reporting period.

e Production and point-of-sale costs are projected based on actual operating costs.

e The growth in sales prices as well as in production and point-of-sale costs is assumed to be in line

with forecasted consumer price index in Ukraine.
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e A pre-tax discount rate of 15% is applied in determining fair value of biological assets. The
discount rate is based on the average cost of capital for the Group in Ukraine as at the reporting

date.

The key assumptions represent management’s assessment of future trends in agriculture and the cattle
farming business and are based on both external and internal sources of data.

Changes in key assumptions used to estimate biological assets would have the following effect on
biological assets and on earnings per share attributable to shareholders of the parent as at and for the six

months ended 30 June 2008:

Effect on biological assets

thousands of

Ukrainian

hryvnias

1% increase in discounting rate (1,616)
1% decrease in discounting rate 1,663
10% increase in price for milk 9,412
10% decrease in prices for milk (9,412)
10% increase in price for meat 2,377
10% decrease in price for meat (2,377)
10% increase in prices for crops 59,065
10% decrease in prices for crops (59,065)
5% increase in annual consumer price index 854
5% decrease in annual consumer price index (648)

The following represents the changes during the six months ended 30 June in the carrying amounts of non-

current and current biological assets:

thousands

of Euros

212)
218

1,234
(1,234)

312
(312)

7,743
(7,743)

112
(85)

Non-
Current
current livestock

(in thousands of Ukrainian hryvnias) livestock
(unaudited) (unaudited)
As at 1 January 2008 47,331 51,616
Purchases 188 1,614
Additions from acquisitions of subsidiaries 1,279 5,665
Investments into livestock and future crops 491 10,729

(Loss) gain arising from changes in fair value attributable to

physical changes and to changes in market prices (8,192) (6,111)
Transfers 2,646 (2,646)
Sales a79) (6,990)
As at 30 June 2008 43,564 53,877

Ukrainian
hryvnias

(0.06)
0.07

0.38
(0.38)

0.10
(0.10)

2.36
(2.36)

0.03
(0.03)

Astarta Holding N.V.
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Effect on earnings per share

Euros

(0.01)

0.01

0.05
(0.05)

0.01
(0.01)

0.31
(0.31)

0.00
(0.00)

Crops Total
(unaudited) (unaudited)
61,276 160,223

- 1,802

- 6,944

296,784 308,004
88,924 74,621

: (7,169;

446,984 544,425
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Non-
Current
current .
. . livestock
(in thousands of Euros) livestock
(unaudited) (unaudited)
As at 1 January 2008 6,380 6,957
Purchases 25 211
Additions from acquisitions of subsidiaries 165 731
Investments into livestock and future crops 64 1,401
(Loss) gain arising from changes in fair value attributable to
physical changes and to changes in market prices (1,067) (796)
Transfers 346 (346)
Sales 23) 913)
Currency translation difference 178) (182)
As at 30 June 2008 5,712 7,063
curvene Current
(in thousands of Ukrainian hryvnias) livestock fivestock
(unaudited) (unaudited)
As at 1 January 2007, restated 24,614 25,692
Purchases 3 253
Additions from acquisitions of subsidiaries - 1,722
Investments into livestock and future crops - 4,067
Gain (loss) arising from changes in fair value attributable to
physical changes and to changes in market prices 7,203 (2,471)
Transfers 1,375 (1,375)
Sales (49) (4,981)
Restatement of the fair value of dairy cattle 671 13,626
As at 30 June 2007, restated 33,817 36,533

Crops Total
(unaudited) (unaudited)
8,259 21,596

- 236

- 896

38,762 40,227
11,559 9,696

- (936)

19 (341)

58,599 71,374
Crops Total
(unaudited) (unaudited)
21,908 72,214

- 256

1,722

122,645 126,712
55,796 60,528

- (5,030)

- 14,297

200,349 270,699
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Non-
Current
current . Crops Total
. . livestock
(in thousands of Euros) livestock

(unaudited) (unaudited) (unaudited) (unaudited)

As at 1 January 2007, restated 3,701 3,863 3,294 10,858
Purchases - 38 - 38
Additions from acquisitions of subsidiaries - 257 - 257
Investments into livestock and future crops - 606 18,269 18,875
Gain (loss) arising from changes in fair value attributable to

physical changes and to changes in market prices 1,073 (368) 8,312 9,017
Transfers 205 (205) - -
Sales @) (742) - (749)
Currency translation difference (69) 47 (400) (516)
Restatement of the fair value of dairy cattle 72 1,973 - 2,045
As at 30 June 2007, restated 4,975 5,375 29,475 39,825

Risk management in the agricultural business
The Group is exposed to a number of risks related to its biological assets:
Price fluctuation risk

The Group is exposed to financial risks arising from changes in sugar, grains, oilseeds and milk prices.
The Company does not anticipate that prices for its main products will decline significantly in the
foreseeable future and, therefore, has not entered into derivative or other contracts to manage the risk of a
decline in prices. Management reviews its outlook for sugar, grains, oilseeds and milk prices regularly in
considering the need for active financial risk management.

Climate and other risks

Biological assets are exposed to the risk of damage from climatic changes, diseases, fires and other natural
forces. The Group has extensive processes in place aimed at monitoring and mitigating those risks,
including regular field and farm inspections and industry pest and disease surveys. The Group also
insures itself against natural disasters.

Regulatory and environmental risks

Operations are subject to laws and regulations adopted in Ukraine. The Group has established
environmental policies and procedures aimed at compliance with Ukrainian environmental and other
laws. Management performs regular reviews to identify environmental risks and to ensure that the
systems in place are adequate to manage those risks.
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FINANCIAL INSTRUMENTS HELD-TO-MATURITY

Financial instruments held-to-maturity are as follows:

31
(in thousands of Ukrainian Interest 30 June December 30 June
hryvnias) rate Due date 2008 2007 2007
(unaudited) (audited) (unaudited)
16.0-
. 21 June 2009
Bonds receivable 18.0% - 4,287 3,451
Investments held-to-maturity 2071 700 700
2,071 4,987 4,151
31
Interest 30 June December 30 June
(in thousands of Euros) rate Due date 2008 2007 2007
(unaudited) (audited) (unaudited)
16.0-
. 21 June 2009
Bonds receivable 18.0% - 578 508
Investments held-to-maturity 272 94 103
272 672 611
INVESTMENTS
Investments are as follows:
31
30 June December 30 June
(in thousands of Ukrainian hryvnias) 2008 2007 2007
(unaudited) (audited) (unaudited)
Equity accounted investments in
agricultural partnership 1,838 1,037 -
Other equity accounted investments 759 758 172
2,597 1,795 172
31
30 June December 30 June
(in thousands of Euros) 2008 2007 2007
(unaudited) (audited) (unaudited)
Equity accounted investments in
agricultural partnership 241 140 -
Other equity accounted investments 100 102 25
341 242 25
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Equity accounted investments in agriculture partnerships represent non-controlling stakes in entities
formed to manage assets of non-operating state agriculture companies. Other equity accounted
investments represent non-controlling stakes acquired with new companies. All equity investments are

stated at cost as they have no quoted price in an active market.

INVENTORIES

Inventories are as follows:

(in thousands of Ukrainian hryvnias)

Finished goods:
Sugar
Agricultural produce
Cattle
Other

Raw materials and consumables for:
Sugar
Agricultural produce
Cattle
Other

Investments into future crops

(in thousands of Euros)

Finished goods:
Sugar
Agricultural produce
Cattle
Other

Raw materials and consumables for:
Sugar
Agricultural produce
Cattle
Other

Investments into future crops

31
30 June December 30 June
2008 2007 2007
(unaudited) (audited) (unaudited)
33,443 185,200 80,950
23,401 78,392 5,498
6,328 3,425 3,380
3,054 2,346 4,259
42,291 14,624 48,630
59,738 40,660 22,936
5,925 1,899 3,716
4,825 3,210 1,903
19,797 54,981 5,853
198,802 384,737 177,125

31
30 June December 30 June
2008 2007 2007
(unaudited) (audited) (unaudited)
4,384 24,961 11,909
3,068 10,566 808
830 462 497
400 316 627
5,545 1,971 7,154
7,832 5,480 3,374
777 256 547
633 433 280
2,595 7,410 861
26,064 51,855 26,057
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TRADE ACCOUNTS RECEIVABLE

Trade accounts receivable are as follows:

(in thousands of Ukrainian hryvnias)

Trade receivables

Less provision for impairment (note 17)

(in thousands of Euros)

Trade receivables
Less provision for impairment (note 17)

31

30 June December
2008 2007
(unaudited) (audited)
91,643 68,267
(7,783) (8,239)
83,860 60,028

31

30 June December
2008 2007
(unaudited) (audited)
12,014 9,201
(1,020) (1,110)
10,994 8,091

30 June
2007
(unaudited)

106,260
(4,385)

101,875

30 June
2007
(unaudited)

15,633
(645)

14,988

Trade receivables that are less than one month past due are not considered impaired. As at 30 June 2008
trade receivables of UAH 45,452 thousand (30 June 2007: UAH 10,001 thousand) or EUR 5,959 thousand
(30 June 2007: EUR 1,471 thousand) are past due but not impaired. These relate to a number of existing
customers for whom there is no recent history of credit problems and where management believes

collection is probable.

OTHER ACCOUNTS RECEIVABLE AND PREPAYMENTS

Other accounts receivable and prepayments are as follows:

(in thousands of Ukrainian hryvnias)

Taxes recoverable and prepaid
Advances to suppliers
Other receivables

Less provision for impairment (note 17)

31

30 June December
2008 2007
(unaudited) (audited)
59,458 43,143
19,755 23,199
25,088 13,134
(3,700) (3,967)
100,601 75,509

30 June
2007
(unaudited)

28,876
21,740
20,263
(4,005)

66,874

43



Astarta Holding N.V.
Interim condensed consolidated financial statements as at and for the six months ended 30 June 2008

31

30 June December 30 June

(in thousands of Euros) 2008 2007 2007
(unaudited) (audited) (unaudited)

Taxes recoverable and prepaid 7,795 5,815 4,249
Advances to suppliers 2,589 3,126 3,198
Other receivables 3,290 1,770 2,981
Less provision for impairment (note 17) (485) (535) (589)

13,189 10,176 9,839

SHARE CAPITAL

ASTARTA Holding N.V. has one class of common shares with par value of EUR 0.01. All shares have
equal voting rights. The number of authorized shares as at 30 June 2008 is 30,000 thousand (2007: 30,000
thousand) and the number of issued and fully paid-up shares is 25 thousand (2007: 25 thousand).

Share capital is as follows:

(in thousands of Ukrainian hryvnias) 30 June 2008 31 December 2007
Amount % Amount %
Astarta Holding N.V.
Ivanchyk V.P. 665  40.00% 665  40.00%
Korotkov V.M. 665  40.00% 665 40.00%
ING Parasol Specjalistyczny Fundusz
Inwestycyjny - - 90 5.39%
Other shareholders 333 20.00% 243 14.61%
1,663 100.00% 1,663  100.00%
(in thousands of Euros) 30 June 2008 31 December 2007
Amount % Amount %

Astarta Holding N.V.

Ivanchyk V.P. 100  40.00% 100 40.00%
Korotkov V.M. 100  40.00% 100 40.00%

ING Parasol Specjalistyczny Fundusz
Inwestycyjny - - 13 5.39%
Other shareholders 50  20.00% 37 14.61%
250 100.00% 250  100.00%

Capital risk management

The objectives when managing capital are to safeguard the Group’s ability to continue as a going concern
in order to provide returns for shareholders and benefits for other stakeholders and to maintain an optimal
capital structure to reduce the cost of capital. The policy is to maintain a strong capital base so as to
maintain investor, creditor and market confidence and to sustain future development of the business.
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The Board of Directors monitors both the composition of shareholders, as well as the return on capital.
The Board seeks to maintain a balance between the higher returns that might be possible with higher
levels of borrowings and the advantages and security afforded by a sound capital position.

Consistent with others in the industry, the group monitors capital on the basis of the gearing ratio. This
ratio is calculated as net debt divided by total capital. Net debt is calculated as total borrowings (including
current and non-current borrowings as shown in the interim condensed consolidated balance sheet) less
cash and cash equivalents. Total capital is calculated as equity as shown in the interim condensed
consolidated balance sheet plus net debt.

During 2008, the strategy, which is unchanged from 2007, is to maintain the gearing ratio below 45%. The
gearing ratios as at 30 June are as follows:

(in thousands of Ukrainian

hryvnias) (in thousands of Euros)

2008 2007 2008 2007

(unaudited) (unaudited) (unaudited) (unaudited)

Total borrowings (note 15) 498,182 254,416 65,312 37,429
Less cash and cash equivalents (23,297) (5,321) (3,054) (783)
Net debt 474,885 249,095 62,258 36,646
Total equity 869,658 466,280 114,013 68,599
Total capital 1,344,543 715,375 176,271 105,245

Gearing ratio 35% 35% 35% 35%

The Group does not purchase its own shares on the market. There were no changes in the approach to
capital management during the reporting period. No companies in the Group are subject to externally
imposed capital requirements.

Dividend policy

The dividend policy is to pay dividends at a level consistent with the Group’s growth and development
plans, while maintaining a reasonable level of liquidity. The current intention of the Board of Directors is
to recommend to the General Meeting of Shareholders that no dividends be declared until approval by the
General Meeting of Shareholders of the financial statements for the year ending 31 December 2008.

The dividend policy will, however, be reviewed from time to time and payment of any future dividends
will be effectively at the discretion of the Board of Directors and the General Meeting of Shareholders
after taking into account various factors including business prospects, future earnings, cash requirements,
financial position, expansion plans and requirements of Dutch law. In addition, payment of future
dividends may be made only if shareholders’ equity exceeds the sum of the paid-in share capital plus the
reserves required to be maintained by law and by the Articles of Association. All shares carry equal
dividend rights.

45



14

15

MINORITY INTERESTS

Astarta Holding N.V.
Interim condensed consolidated financial statements as at and for the six months ended 30 June 2008

The movements in minority interests for the six months ended 30 June are as follows:

(in thousands of Ukrainian

hryvnias)
2008 2007
(unaudited) (unaudited)
Balance as at 1 January 33,977 13,961
Share in profit of limited liability
companies subsidiaries 9,572 4,906
Share in profit of open joint stock
companies subsidiaries 1,235 96
Acquisitions from minority shareholders 411 -
Minority interests acquired with new
subsidiaries 3,679 1,059
Currency translation difference - -
Balance as at 30 June 48,874 20,022

LOANS AND BORROWINGS

This note provides information about the contractual terms of loans and borrowings. Refer to note 30 for
more information about exposure to interest rate and foreign currency risk. Loans and borrowings are as

follows:

(in thousands of Ukrainian hryvnias)

Long-term loans and borrowings:

Bank loans

Borrowings from non-financial institutions
Finance lease liabilities

Interest-bearing vendor financing arrangements

Bonds payable

Current portion of long-term loans and borrowings:

Bank loans
Finance lease liabilities
Interest-bearing vendor financing arrangements

Bonds payable

Short-term loans and borrowing

30 June
2008
(unaudited)

42,082
17,091
4,551

63,724

17,734
3,930
2,068

15,000

38,732

395,726

498,182

(in thousands of Euros)

2008 2007
(unaudited) (unaudited)
4,580 2,099

1,245 731

165 14

53 -

475 158

(111) (56)

6,407 2,946

31
December 30 June
2007 2007

(audited) (unaudited)

30,638 41,327
- 1,622
5,880 2,554
5,379 5,842
. 30,951
41,897 82,296
10,671 6,842
2,362 1,070
2,897 2,438
15,000 .
30,930 10,350
307,648 161,770

380,475 254,416
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31
30 June December 30 June
(in thousands of Euros) 2008 2007 2007
(unaudited) (audited) (unaudited)
Long-term loans and borrowings:
Bank loans 5,517 4,130 6,080
Borrowings from non-financial institutions - - 239
Finance lease liabilities 2,241 792 376
Interest-bearing vendor financing arrangements 597 725 859
Bonds payable - - 4,553
8,355 5,647 12,107
Current portion of long-term loans and borrowings:
Bank loans 2,325 1,439 1,007
Finance lease liabilities 515 318 157
Interest-bearing vendor financing arrangements 271 390 359
Bonds payable 1,966 2,022
5,077 4,169 1,523
Short-term loans and borrowing 51,880 41,465 23,799

65,312 51,281 37,429

Bonds payable include UAH denominated general obligation bonds issued by APO “Tsukrovyk
Poltavshchyny” in August 2005. The face value of each bond is UAH 1,000 (Euro 131) and as at 30 June
2008 UAH 15,000 thousand (EUR 1,966 thousand) are outstanding (30 June 2007: UAH 14,272 thousand;
(EUR 2,100 thousand). The bonds pay fixed interest at 15.0% and are subject to redemption and further
placement semi-annually beginning November 2005 until July 2008.

During the six months ended 30 June 2008 UAH 10,900 thousand (EUR 1,429 thousand) Series A bonds
issued on 16 June 2006 by Astarta-Kiev were redeemed and resold. As at 30 June 2008 UAH 10,900
thousand (EUR 1,429 thousand) are outstanding. The bonds mature on 16 June 2009 and pay fixed interest
at 8%.

During the six months ended 30 June 2008 UAH 15,000 thousand (EUR 1,966 thousand) Series B bonds
issued on 26 June 2006 by APO “Tsukrovyk Poltavshchyny” were sold to third parties. As at 30 June
2008 UAH 15,000 thousand (EUR 1,966 thousand) are outstanding. The bonds mature on 24 June 2009
and pay fixed interest at 8%.
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Bank loans are secured as follows:

31

30 June
December

. . . 2008
(in thousands of Ukrainian hryvnias) 2007
(unaudited) (audited)
Fixed assets 327,886 355,176
Biological assets 69 1,207
Inventories 187,134 213,134
515,089 569,517
31

30 June
2008 December
(in thousands of Euros) 2007
(unaudited) (audited)
Fixed assets 42,986 47,871
Biological assets 9 163
Inventories 24,533 28,726
67,528 76,760

30 June
2007

(unaudited)

159,421
26,819
93,887

280,127

30 June
2007

(unaudited)
23,454

3,945
13,812

41211
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The terms and repayment schedule for loans and borrowings are as follows:

(in thousands of Ukrainian
hryvnias)

Loans from local banks
received in UAH
Loans from local banks
received in UAH
Loans from local banks
received in UAH
Loans from local banks
received in UAH
Loans from local banks
received in UAH
Loans from local banks
received in UAH
Loans from local banks
received in UAH
Loans from local banks
received in UAH
Loans from local banks
received in Euro
Loans from local banks
received in Euro
Loans from local banks
received in USD
Loans from local banks
received in USD
Loans from non-resident
banks received in USD
Loans from non-resident
banks received in USD
Loans from non-resident
banks received in USD

Interest
type
Fixed
Fixed
Fixed
Fixed
Fixed
Fixed
Fixed
Fixed
Floating
Fixed
Fixed
Fixed
Floating
Floating

Floating

Effective

interest

rate

15.0%

15.5%

16.0%

17.0%

18.0%

19.0%

20.0%

36.0%

10.4%

7.0%

10.0%

10.5%

4.4%

5.5%

6.3%

Nominal
interest
rate

15.0%
15.5%
16.0%
17.0%
18.0%
19.0%
20.0%
36.0%
Euribor+
6.0%
7.0%
10.0%
10.5%
Libor +
1.25%
Libor+
2.4%

Libor+
3.5%

30 June 2008 (unaudited)

Less
than
one
year
109,183
175
1,000
337
200
211
12

235

953

74,388

3,710

4,568

118,140

70,848

From
one to
two
years

6,323

141

110

915

4,130

5,160

More
than
two

years

1,549

8,254

15,481

Total

117,055

175

1,000

497

200

321

12

235

953

75,303

16,094

25,209

118,140

70,848

31 December 2007 (audited)

Less
than
one
year

128,676

480

418

181

717

109

2,777

50,511

4,300

126,250

From
one to

two
years

6,471

93

121

105

4,148

4,300

More
than
two

years

4,570

Total

139,717

480

587

302

827

109

2,771

54,659

19,349

126,250

30 June 2007 (unaudited)

Less
than
one
year

3,206

160,750

498

1,084

95

379

Astarta Holding N.V.
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From
one to
two
years

342

2,944

More
than
two

years

12,886

5,892

244

4,378

27

Total

16,434

169,586

742

5,462

95

406

3,267

11,347
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The terms and repayment schedule for loans and borrowings, continued:

(in thousands of Ukrainian
hryvnias)

Other long-term borrowings
received from a local
non-financial institutions
in UAH

Other short-term borrowings
received from a local
non-financial institution
in UAH

Other short-term borrowings
received from a local
non-financial institutions
in UAH

Interest-bearing vendor
financing arrangements
in USD

Finance lease liabilities
Bonds payable
Bonds payable
Bonds payable

Interest
type

Fixed

Fixed

Fixed

Fixed

Fixed
Fixed
Fixed
Fixed

Effective
interest
rate

16.0%

15.0%

18.0%

10.5%

14.0-
16.0%
15.0%
15.0%
16.0%

Nominal
interest
rate

0.0%

0.0%

0.0%

10.5%
14.0-
16.0%
15.0%
8.0%
8.0%

30 June 2008 (unaudited)

Less From  More

than one to than

one two two

year years years Total
3,600 - - 3,600
2,068 1,655 2,896 6,619
3,930 5,605 11,486 21,021

15,000 - - 15,000

25,900 - - 25,900

434,458 24,039 39,685 498,182

31 December 2007 (audited)

Less From More

than one to than

one two two

year years years Total
3,900 - - 3,900
2,897 1,655 3,724 8,276
2,362 2,316 3,564 8,242

15,000 - - 15,000

338,578 19,209 22,688 380,475

Astarta Holding N.V.
Interim condensed consolidated financial statements as at and for the six months ended 30 June 2008

30 June 2007 (unaudited)

Less From  More
than one to than
one two two
year years years Total
- 1,622 - 1,622
2,600 - - 2,600
2,438 1,655 4,187 8,280
1,070 1,147 1,407 3,624
- 14,272 16,679 30,951
172,120 25,249 57,047 254,416
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The terms and repayment schedule for loans and borrowings are as follows:

30 June 2008 (unaudited) 31 December 2007 (audited) 30 June 2007 (unaudited)
Less From More Less From More Less From More
Effective Nominal than one to than than one to than than one to than
Interest interest interest one two two one two two one two two

(in thousands of Euros) type rate rate year years years Total year years years Total year years years Total
Loans from local banks

received in UAH Fixed 15.0% 15.0% 14,315 830 204 15,349 17,343 872 616 18,831 - - - -
Loans from local banks

received in UAH Fixed 15.5% 15.5% 23 - - 23 65 - - 65 472 50 1,896 2,418
Loans from local banks

received in UAH Fixed 16.0% 16.0% 131 - - 131 - - - - 23,649 433 867 24,949
Loans from local banks

received in UAH Fixed 17.0% 17.0% 44 18 2 64 56 13 10 79 73 - 36 109
Loans from local banks

received in UAH Fixed 18.0% 18.0% 26 - - 26 24 16 - 40 159 - 644 803
Loans from local banks

received in UAH Fixed 19.0% 19.0% 29 14 - 43 97 14 1 112 14 - - 14
Loans from local banks

received in UAH Fixed 20.0% 20.0% 2 - - 2 15 - - 15 56 - 4 60
Loans from local banks

received in UAH Fixed 36.0% 36.0% 31 - - 31 - - - - - - - -
Loans from local banks Euribor+

received in Euro Floating 10.4% 6.0% 125 - - 125 374 - - 374 - - - -
Loans from local banks

received in Euro Fixed 7.0% 7.0% - - - - - - - - - 481 - 481
Loans from local banks

received in USD Fixed 10.0% 10.0% 9,753 120 - 9,873 6,808 559 - 7,367 - - - -
Loans from local banks

received in USD Fixed 10.5% 10.5% 486 541 1,082 2,109 580 580 1,449 2,609 - - 1,669 1,669
Loans from non-resident Libor +

banks received in USD Floating 4.4% 1.25 % 598 676 2,030 3,304 - - - - - - - -
Loans from non-resident Libor+

banks received in USD Floating 5.5% 2.4% 15,488 - - 15,488 17,016 - - 17,016 - - - -
Loans from non-resident Libor+

banks received in USD Floating 6.3% 3.5% 9,287 - - 9,287 - - - - - - - -
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The terms and repayment schedule for loans and borrowings, continued:

(in thousands of Euros)

Other long-term borrowings
received from a local
non-financial institutions
in UAH

Other short-term borrowings
received from a local
non-financial institution
in UAH

Other short-term borrowings
received from a local
non-financial institutions
in UAH

Interest-bearing vendor
financing arrangements
in USD

Finance lease liabilities
Bonds payable
Bonds payable
Bonds payable

Interest
type

Fixed

Fixed

Fixed

Fixed

Fixed
Fixed
Fixed
Fixed

Effective
interest
rate

16.0%

15.0%

18.0%

10.5%

14.0-
16.0%
15.0%
15.0%
16.0%

Nominal
interest
rate

0.0%

0.0%

0.0%

10.5%
14.0-
16.0%
15.0%
8.0%
8.0%

30 June 2008 (unaudited)

Less From More
than one to than
one two two
year years years Total
472 - - 472
271 217 380 868
515 735 1,506 2,756
1,966 - - 1,966
3,395 - - 3,395
56,957 3,151 5,204 65,312

31 December 2007 (audited)

Less From More
than one to than
one two two
year years years Total
526 - - 526
390 223 502 1,115
318 312 480 1,110
2,022 - - 2,022
45,634 2,589 3,058 51,281

Astarta Holding N.V.
Interim condensed consolidated financial statements as at and for the six months ended 30 June 2008

30 June 2007 (unaudited)

Less From More
than one to than
one two two
year years years Total
- 239 - 239
383 - - 383
359 243 616 1,218
157 169 207 533
- 2,100 2,453 4,553
25,322 3,715 8,392 37,429
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OTHER LIABILITIES AND ACCOUNTS PAYABLE

Other accounts payable are as follows:

(in thousands of Ukrainian hryvnias)

Payables for land and fixed assets under lease

Salaries payable

Advances from customers
Payables for acquired companies
Accrual for unused vacations
Accounts payable to government
Deferred government subsidy
VAT settlements

Social insurance payable
Payables for property, plant and equipment
Interest payable

Other payables

(in thousands of Euros)

Payables for land and fixed assets under lease

Salaries payable

Advances from customers
Payables for acquired companies
Accrual for unused vacations
Accounts payable to government
Deferred government subsidy
VAT settlements

Social insurance payable
Payables for property, plant and equipment
Interest payable

Other payables

31

30 June December
2008 2007
(unaudited) (audited)
10,762 2,758
8,626 5,745
7,976 9,588
5,647 1,600
5,434 4,442
4,640 6,602
4,073 3,142
3,583 2,158
3,391 2,359
2,873 2,664
818 1,749
15,844 6,371
73,667 49,178
31

30 June December
2008 2007
(unaudited) (audited)
1,411 372
1,131 774
1,046 1,292
740 216

712 599

608 890

534 423

470 291

445 318

377 359

107 236
2,078 858
9,659 6,628

30 June
2007
(unaudited)

12,921
6,326
8,705
3,201
2,654

516
1,267
1,835
2,852
1,356
3,327

44,960

30 June
2007
(unaudited)

1,901
931
1,281
471
390
76
186
270
419
199
490

6,614
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17 PROVISIONS FOR IMPAIRMENT OF TRADE AND OTHER ACCOUNTS RECEIVABLE

Provisions for impairment of trade and other accounts receivable are as follows:

31
30 June December 30 June
(in thousands of Ukrainian hryvnias) 2008 2007 2007
(unaudited) (audited) (unaudited)
Trade accounts receivable (note 11) 7,783 8,239 4,385
Other accounts receivable (note 12) 3,700 3,967 4,005
11,483 12,206 8,390

31
30 June December 30 June
(in thousands of Euros) 2008 2007 2007
(unaudited) (audited) (unaudited)
Trade accounts receivable (note 11) 1,020 1,110 645
Other accounts receivable (note 12) 485 535 589

1,505 1,645 1,234

Changes in provisions for impairment of trade and other accounts receivable during the six months ended
30 June are as follows:

(in thousands of Ukrainian

hryvnias) (in thousands of Euros)
2008 2007 2008 2007
Balance at 1 January 12,206 7,355 1,645 1,106
Charge in income statement (note 23) 1,548 1,035 202 154
Amounts written off (2,271) - (298) -
Currency translation difference - - (44) (26)

Balance as at 30 June 11,483 8,390 1,505 1,234
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18 REVENUES

Revenues for the six months ended 30 June are as follows:

Sugar and related sales:
Sugar
Molasses
Pulp
Other sugar related sales

Crops
Cattle farming
Other sales

For the six months ended 30 June 2008 revenues totaling UAH 3,939 thousand (EUR 514 thousand) were
settled through barter transactions, which do not result in a net cash inflow from operations (2007: UAH
3,197 thousand, EUR 476 thousand).

(in thousands of Ukrainian

Astarta Holding N.V.

(in thousands of Euros)

hryvnias)
2008 2007 2008 2007
(unaudited) (unaudited) (unaudited) (unaudited)
197,075 130,661 25,718 19,464
16,393 7,950 2,139 1,184
5,388 3,315 703 494
19,154 9,770 2,499 1,455
238,010 151,696 31,059 22,597
51,559 23,369 6,728 3,481
36,705 23,323 4,790 3,474
326 1,815 43 271
88,590 48,507 11,561 7,226
326,600 200,203 42,620 29,823

More than 90% of revenue is generated from sales to customers in Ukraine.

19 COST OF REVENUES

Cost of revenues for the six months ended 30 June by product is as follows:

Sugar and related sales:
Sugar
Molasses
Pulp
Other sugar related sales

Crops
Cattle farming
Other sales

(in thousands of Ukrainian

(in thousands of Euros)

hryvnias)
2008 2007 2008 2007
(unaudited) (unaudited) (unaudited) (unaudited)
168,335 117,003 21,954 17,429
6,335 4,469 826 666
2,603 2,929 339 436
1,039 5,804 135 864
178,312 130,205 23,254 19,395
24,378 16,567 3,179 2,468
27,009 20,354 3,522 3,032
308 2,033 42 303
51,695 38,954 6,743 5,803
230,007 169,159 29,997 25,198

Interim condensed consolidated financial statements as at and for the six months ended 30 June 2008
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OTHER OPERATING INCOME

Other operating income for the six months ended 30 June is as follows:

Government subsidies relating to:
Cattle farming
VAT
Crop production
Interest and financing costs

Other operating income

(in thousands of Ukrainian

Astarta Holding N.V.
Interim condensed consolidated financial statements as at and for the six months ended 30 June 2008

(in thousands of Euros)

hryvnias)

2008 2007 2008
(unaudited) (unaudited) (unaudited)
8,635 3,911 1,123

4,930 2,975 641

2,547 1,893 331

2,486 255 323

3,138 3,158 409
21,736 12,192 2,827

GENERAL AND ADMINISTRATIVE EXPENSE

General and administrative expense for the six months ended 30 June is as follows:

Salary and related charges
Professional services

Depreciation

Fuel and other materials

Taxes other than corporate income tax
Insurance

Maintenance

Communication

Office expenses

Transportation

Rent

Other services

Other general and administrative expense

(in thousands of Ukrainian

2007
(unaudited)

583
443
282

38
471

1,817

(in thousands of Euros)

hryvnias)
2008 2007 2008
(unaudited) (unaudited) (unaudited)
15,618 11,024 2,037
4,817 1,334 628
3,030 2,477 395
2,624 1,332 342
1,406 854 183
1,356 286 177
1,177 345 154
1,139 744 149
795 538 104
690 439 920
328 137 43
2,593 684 338
1,598 1,209 208
37,171 21,403 4,848

2007
(unaudited)

1,642
199
369
198
127

43
51
111
80
65
20
102
181

3,188
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SELLING AND DISTRIBUTION EXPENSE

Selling and distribution expense for the six months ended 30 June is as follows:

Transportation

Salary and related charges
Commissions

Impairment provision on trade and other accounts
receivable (note 17)

Professional services

Fuel and other materials

Depreciation

Advertising

Other services

Other selling and distribution expense

OTHER OPERATING EXPENSE

(in thousands of Ukrainian

Astarta Holding N.V.
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(in thousands of Euros)

2007

364
282
104

154
74
66
13
15
68

169

hryvnias)
2008 2007 2008
(unaudited) (unaudited) (unaudited) (unaudited)

8,169 2,444 1,067
1,868 1,891 244
1,699 700 222
1,548 1,035 202
562 498 73
413 444 54
237 88 31
209 98 27
2,086 450 272
1,046 1,129 138
17,837 8,777 2,330

Other operating expense for the six months ended 30 June is as follows:

Charity

Social expenses

Canteen expenses
Penalties paid

Other salary and related charges
Depreciation

VAT written off
Representative expenses
Fixed asset impairement
Inventory written off
Other operating expenses

(in thousands of Ukrainian

1,309

(in thousands of Euros)

hryvnias)

2008 2007 2008
(unaudited) (unaudited) (unaudited)
1,223 565 160
1,126 366 147
946 644 123
919 619 120
575 336 75
562 275 73
343 385 45
315 46 41
212 394 28
146 776 19
1,101 440 144
7,468 4,846 975

2007

(unaudited)

84
55
96
92
50
41
57
7
59
116
66

723
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Non-current livestock
Current livestock
Crops

NET FINANCIAL EXPENSE

Interest expense:

Bank loans

Bonds payable

Interest-bearing vendor financing arrangements
Finance lease liabilities

Foreign currency exchange (income) loss

(Income) loss from promissory note
transactions

Interest income:

Bonds receivable

Cash balances

Other financial expense

CHANGES IN FAIR VALUE OF BIOLOGICAL ASSETS

(in thousands of Ukrainian

Changes in fair value of biological assets for the six months ended 30 June is as follows:

(in thousands of Euros)

hryvnias)

2008 2007 2008
(unaudited) (unaudited) (unaudited)

(restated)
(8,192) 7,874 (1,067)
(6,111) 11,155 (796)
104,110 56,247 13,558
89,807 75,276 11,695

Net financial expense for the six months ended 30 June is as follows:

(in thousands of Ukrainian

2007
(unaudited)
(restated)

1,145
1,605
8,379

11,129

The increase in biological assets is mainly due to significantly expanded agricultural operations and
increases in market prices for crops.

(in thousands of Euros)

hryvnias)
2008 2007 2008
(unaudited) (unaudited) (unaudited)
19,147 16,318 2,518
2,224 2,455 292
343 214 45
1,043 50 137
22,757 19,037 2,992
(15,661) 129 (2,057)
(2,984) 7,059 (392)
(1,163) (305) (152)
(146) (85) 19)
(1,309) (390) (171)
1,883 449 264
4,686 26,284 636

2007
(unaudited)

2,430
366
32
2,836
19

1,052

(45)
(13)

(58)

66

3,915
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OTHER INCOME
Other income for the six months ended 30 June 2008 and 2007 consists mainly of gains on the disposal of

fixed assets .

INCOME TAX EXPENSE

Certain companies in the Group are subject to income taxes. Income tax expense for these companies for
the six months ended 30 June is as follows:

(in thousands of Ukrainian

hryvnias) (in thousands of Euros)
2008 2007 2008 2007
(unaudited) (unaudited) (unaudited) (unaudited)
Current expense 403) (524) 52) (78)
Deferred expense (3,255) (205) 419) 31
(3,658) (729) 471) (109)

The corporate income tax rate is 25% in 2008 and 2007.

Amount of FAT expense for the six months ended 30 June 2008 is UAH 179 thousand (EUR 23 thousand)
(2007: UAH 136 thousand; EUR 20 thousand) and is included in cost of revenues.

SEGMENT REPORTING

A business segment is a group of assets and operations engaged in providing products or services that are
subject to risks and returns that are different from those of other business segments.

At 30 June 2008, the group is organized into three main business segments:

e production and wholesale distribution of sugar
e growing and selling grain and oilseeds crops (agriculture), and
e dairy cattle farming.

Other group operations mainly comprise the production and sales of canned goods and fodder. Neither of
these constitutes a separately reportable segment.

Operating segments are reported in a manner consistent with the internal reporting provided to the chief
operating decision-maker. The chief operating decision-maker that makes strategic decisions is the
management board.

Revenues from external customers are derived primarily from the sales of sugar, crops and cattle farming
products and are measured in a manner consistent with that in the income statement.

Revenues of UAH 73,386 thousand (EUR 9,577 thousand) during the six months ended 30 June 2008 and
57,230 UAH thousand (EUR 8,525 thousand) during the six months ended 30 June 2007 are derived from
two external customers and are attributable to the sugar production segment.

The amounts provided to the Board of Directors with respect of total assets are measured in a manner
consistent with that of the financial statements. These assets are allocated based on the operations of the
segment and the physical location of the asset. Investments classified as available-for-sale financial assets
are not considered to be segment assets. The amounts of total liabilities are measured in a manner
consistent with that of the financial statements. Liabilities are allocated based on the operations of the
segment. Interest-bearing liabilities are not considered to be segment liabilities.
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The segment information for the six months ended 30 June 2008 is as follows:

Sugar Cattle Other
(in thousands of Ukrainian hryvnias) production  Agriculture farming businesses  Unallocated Total
Total revenues 238,010 66,753 36,705 326 - 341,794
Inter-segment revenue - 15,194 - - - 15,194
Revenue from external customers 238,010 51,559 36,705 326 - 326,600
Total cost of revenues (178,312) (39,572) (27,009) (308) - (245,201)
Inter-segment cost of revenues - (15,194) - - - (15,194)
Cost of revenues (178,312) (24,378) (27,009) (308) - (230,007)
Loss from remeasurement of
agricultural produce to fair value - (15,186) - - - (15,186)
Gross profit 59,698 11,995 9,696 18 - 81,407
General and administrative expense (7,915) (10,538) (7,502) (330) (10,886) (37,171)
Selling and distribution expense (7,842) (2,515) - (729) (6,751) (17,837)
Other operating income (expense) 710 110,618 (5,017) 5 (2,241) 104,075
Profit (loss) before interest and
taxation 44,651 109,560 (2,823) (1,036) (19,878) 130,474

Gain from exchange differences - - - - 15,661 15,661
Interest expense - - - - (22,757) (22,757)
Interest income - - - - 1,309 1,309
Other income - - - - 1,756 1,756
Gain on acquisition of subsidiaries - - - - 18,917 18,917
Profit (loss) before tax 44,651 109,560 (2,823) (1,036) (4,992) 145,360
Taxation - - - - (3,658) (3,658)
Net profit (loss) 44,651 109,560 (2,823) (1,036) (8,650) 141,702
Total assets 465,495 933,589 158,079 59,751 40,491 1,657,405
Unallocated deferred tax assets - - - - 477 477
Consolidated total assets 465,495 933,589 158,079 59,751 40,968 1,657,882
Total liabilities 47,723 - - 3,290 687,752 738,765
Unallocated deferred tax liabilities - - - - 49,459 49,459
Consolidated total liabilities 47,723 - - 3,290 737,211 788,224
Other segment information:
Depreciation and amortisation 12,267 15,568 834 802 318 29,789
Additions to non-current assets:

Property, plant and equipment 23,192 120,745 2,848 184 505 147,474

Intangible assets 9 7 - 10 24 50

Biological non-current assets - - 1,467 - - 1,467
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(in thousands of Euros)

Total revenues
Inter-segment revenue

Revenue from external customers
Total cost of revenues
Inter-segment cost of revenues

Cost of revenues
Loss from remeasurement of

agricultural produce to fair value

Gross profit

General and administrative expense
Selling and distribution expense
Other operating income (expense)

Profit (loss) before interest and
taxation

Gain from exchange differences
Interest expense

Interest income

Other income

Gain on acquisition of subsidiaries

Profit (loss) before tax
Taxation

Net profit (loss)

Total assets
Unallocated deferred tax assets

Consolidated total assets

Total liabilities
Unallocated deferred tax liabilities

Consolidated total liabilities

Other segment information:
Depreciation and amortisation
Additions to non-current assets:
Property, plant and equipment
Intangible assets
Biological non-current assets

Astarta Holding N.V.
Interim condensed consolidated financial statements as at and for the six months ended 30 June 2008

Sugar Cattle Other

production  Agriculture farming businesses Unallocated Total
31,059 8,711 4,790 43 - 44,603
- 1,983 - - - 1,983
31,059 6,728 4,790 43 - 42,620
(23,254) (5,162) (3,522) 42) - (31,980)
- (1,983) - - - (1,983)
(23,254) 3,179) (3,522) (42) - (29,997)
- (1,999) - - - (1,999)
7,805 1,550 1,268 1 - 10,624
(1,032) (1,374) 978) (43) (1,421) (4,848)
(1,024) 329) - 95) (882) (2,330)
92 14,402 (653) 1 (295) 13,547
5,841 14,249 363) (136) (2,598) 16,993
- - - - 2,057 2,057
- - - - (2,992) (2,992)
- - - - 171 171
- - - - 214 214
- - - - 2,443 2,443
5,841 14,249 (363) (136) (705) 18,886
- - - - @7 471)
5,841 14,249 (363) (136) 1,176) 18,415
61,026 122,393 20,724 7,833 5,312 217,288
- - - - 63 63
61,026 122,393 20,724 7,833 5,375 217,351
6,256 - - 431 90,167 96,854
- - - - 6,484 6,484
6,256 - - 431 96,651 103,338
1,602 2,033 109 104 43 3,891
3,031 15,737 370 24 66 19,228
1 1 - 1 3 6
- - 190 - - 190
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The segment information for the six months ended 30 June 2007 is as follows:
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Sugar Cattle Other

(in thousands of Ukrainian hryvnias) production  Agriculture farming businesses  Unallocated Total
Total revenues 151,696 36,969 23,323 1,815 - 213,803
Inter-segment revenue - 13,600 - - - 13,600
Revenue from external customers 151,696 23,369 23,323 1,815 - 200,203
Total cost of revenues (130,205) (30,167) (20,354) (2,033) - (182,759)
Inter-segment cost of revenues - (13,600) - - - (13,600)
Cost of revenues (130,205) (16,567) (20,354) (2,033) - (169,159)
Loss from remeasurement of

agricultural produce to fair value - (451) - - - (451)
Gross profit 21,491 6,351 2,969 (218) - 30,593
General and administrative expense (6,024) (4,501) (4,492) (672) (5,714) (21,403)
Selling and distribution expense (3,861) (504) - (1,023) (3,389) (8,777)
Other operating income (expense) (270) 60,393 23,946 73 (1,519) 82,623
Profit (loss) before interest and

taxation 11,336 61,739 22,423 (1,840) (10,622) 83,036
Loss from exchange differences - - - - (129) (129)
Interest expense - - - - (19,037) (19,037)
Interest income - - - - 390 390
Other expense - - - - (6,672) (6,672)
Gain on acquisition of subsidiaries - - - - 704 704
Profit (loss) before tax 11,336 61,739 22,423 (1,840) (35,367) 58,291
Taxation - - - - (729) (729)
Net profit (loss) 11,336 61,739 22,423 (1,840) (36,096) 57,562
Total assets 336,374 409,028 88,962 22,338 25,500 882,202
Unallocated deferred tax assets - - - - 1,293 1,293
Consolidated total assets 336,374 409,028 88,962 22,338 26,793 883,495
Total liabilities 39,532 - - 1,954 369,350 410,836
Unallocated deferred tax liabilities - - - - 6,379 6,379
Consolidated total liabilities 39,532 - - 1,954 375,729 417,215
Other segment information:
Depreciation and amortisation 6,439 9,996 334 474 175 17,418
Additions to non-current assets:

Property, plant and equipment 18,421 39,396 751 1,447 312 60,327
Intangible assets 102 115 - - 11 228

Biological non-current assets -
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(in thousands of Euros)

Total revenues
Inter-segment revenue

Revenue from external customers
Total cost of revenues

Inter-segment cost of revenues

Cost of revenues
Loss from remeasurement of
agricultural produce to fair value

Gross profit

General and administrative expense
Selling and distribution expense
Other operating income (expense)

Profit (loss) before interest and
taxation

Loss from exchange differences
Interest expense

Interest income

Other expense

Gain on acquisition of subsidiaries

Profit (loss) before tax
Taxation

Net profit (loss)

Total assets
Unallocated deferred tax assets

Consolidated total assets

Total liabilities
Unallocated deferred tax liabilities

Consolidated total liabilities

Other segment information:
Depreciation and amortisation
Additions to non-current assets:
Property, plant and equipment
Intangible assets
Biological non-current assets

Astarta Holding N.V.
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Sugar Cattle Other

production  Agriculture farming businesses Unallocated Total
22,597 5,507 3,474 271 - 31,849
i 2,026 . . - 2,026
22,597 3,481 3,474 271 - 29,823
(19,395) (4,494) (3,032) (303) - (27,224)
- (2,026) - - - (2,026)
(19,395) (2,468) (3,032) (303) - (25,198)
- (67) - - - (67)
3,202 946 442 (32) - 4,558
(897) (670) (669) (100) (852) (3,188)
(576) (75) - (152) (5006) (1,309)
(40) 8,934 3,545 11 (227) 12,223
1,689 9,135 3,318 (273) (1,585) 12,284
- - - - (19) 19)
- - - - (2,836) (2,836)
- - - - 58 58
- - - - (993) (993)
- - - - 105 105
1,689 9,135 3,318 (273) (5,270) 8,599
- - - - (109) (109)
1,689 9,135 3,318 (273) (5,379) 8,490
49,486 60,176 13,088 3,286 3,752 129,788
- - - - 190 190
49,486 60,176 13,088 3,286 3,942 129,978
5,816 - - 287 54,338 60,441
- - - - 938 938
5,816 - - 287 55,276 61,379
959 1,489 50 71 26 2,595
2,744 5,868 112 216 46 8,986
15 17 - - 2 34
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CREDIT QUALITY OF FINANCIAL ASSETS

The credit quality of financial assets that are neither past due nor impaired can be assessed by reference to
external credit ratings (if available) or to historical information about counterparty default rates:

30 June
(in thousands of Ukrainian hryvnias) 2008
(unaudited)

Trade receivables neither past due nor impaired

Counterparties with external credit rating (Standard & Poor's)
A-/Stable/A-2 1,947
BB-/Stable/ -

Counterparties without external credit rating -

Group A 8,216
Past due trade receivables 73,697
83,860

30 June

(in thousands of Euros) 2008
(unaudited)

Trade receivables neither past due nor impaired

Counterparties with external credit rating (Standard & Poor's)
A-/Stable/A-2 255
BB-/Stable/ -

Counterparties without external credit rating -

Group A 1,078
Past due trade receivables 9,661
10,994

31
December
2007
(audited)

2,768

17,258

40,002

60,028

31
December
2007
(audited)

373

2,326

5,392

8,091

30 June
2007
(unaudited)

189

126

11,843

89,717

101,875

30 June
2007
(unaudited)

28
19

1,742

13,199

14,988

Group A represents existing customers (more than one year) with no defaults in the past.

Trade receivables that are less than one month past due are not considered impaired. As at 30 June 2008
trade receivables of UAH 45,452 thousand (30 June 2007: UAH 10,001 thousand) or EUR 5,959 thousand
(30 June 2007: EUR 1,471 thousand) are past due but not impaired. These relate to a number of existing
customers for whom there is no recent history of credit problems and where management believes

collection is probable.
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(in thousands of Ukrainian hryvnias)

Cash and cash equivalents

Banks with external credit rating (Moody's)
Aaa3/Negative

Baal/Stable

Ba2/Stable

B2/Stable

Banks without external credit rating
Group A
Group B

Cash on hand

(in thousands of Euros)

Cash and cash equivalents

Banks with external credit rating (Moody's)
Aaa3/Negative

Baal/Stable

Ba2/Stable

B2/Stable

Banks without external credit rating
Group A

Group B

Cash on hand

Group A represents Ukrainian banks. Group B represents other foreign banks.

30 June
2008
(unaudited)

8,263
5,106
150
464

345

8,845

124

23,297

30 June
2008
(unaudited)

1,083
669
20

61

46
1,159

16

3,054

31
December
2007
(audited)

4,406
30
353

480
2,578

79

7,926

31
December
2007
(audited)

594

48

65
347

10

1,068

30 June
2007
(unaudited)

2,518
16
341

297
2,082

67

5,321

30 June
2007
(unaudited)

370

50

44
307

10

783

No external ratings in respect of financial instruments held-to-maturity, investments available-for-sale and

other accounts receivable are available.
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30 FINANCIAL RISK MANAGEMENT

(a) Overview

The Group has exposure to the following risks from its use of financial instruments:
e credit risk

e liquidity risk

e market risk.

This note presents information about exposure to each of these risks and the Group’s objectives, policies
and processes for measuring and managing risk. Further quantitative disclosures are included throughout
these interim condensed consolidated financial statements.

The Board of Directors has overall responsibility for the establishment and oversight of the risk
management framework.

The risk management policies are established to identify and analyze the risks faced by the Group, to set
appropriate risk limits and controls, and to monitor risks and adherence to limits. Risk management
policies and systems are reviewed regularly to reflect changes in market conditions and the Group’s
activities. The Group, through its training and management standards and procedures, aims to develop a
disciplined and constructive control environment in which all employees understand their roles and
obligations.

The Audit Committee oversees how management monitors compliance with risk management policies and
procedures and reviews the adequacy of the risk management framework in relation to the risks. The
Audit Committee is assisted in its oversight role by Internal Audit. Internal Audit undertakes both regular
and ad hoc reviews of risk management controls and procedures, the results of which are reported to the
Audit Committee.

(b) Credit risk

Credit risk is the risk of financial loss if a customer or counterparty to a financial instrument fails to meet
its contractual obligations. Credit risk is managed on a Group basis. Credit risk arises from cash and cash
equivalents, non-derivative financial instruments and receivables from customers.

The carrying amount of financial assets represents the maximum credit exposure. The maximum exposure
to credit risk is as follows:

31

30 June December 30 June

(in thousands of Ukrainian hryvnias) 2008 2007 2007
(unaudited) (audited) (unaudited)

Bonds receivable held-to- maturity - 4,287 3,451
Investments held-to- maturity 2,071 700 700
Investments 2,597 1,795 172
Trade accounts receivable 83,860 60,028 101,875
Other accounts receivable and prepayments 100,601 75,509 66,874
Promissory notes available-for-sale 2,689 5,632 3,127
Cash and cash equivalents 23,297 7,926 5,321
215,115 155,877 181,520
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31
30 June December 30 June
(in thousands of Euros) 2008 2007 2007
(unaudited) (audited) (unaudited)
Bonds receivable held-to- maturity - 578 508
Investments held-to- maturity 272 94 103
Investments 341 242 25
Trade accounts receivable 10,994 8,091 14,988
Other accounts receivable and prepayments 13,189 10,176 9,839
Promissory notes available-for-sale 353 759 460
Cash and cash equivalents 3,054 1,068 783
28,203 21,008 26,706

Trade accounts receivable

The exposure to credit risk is influenced mainly by the individual characteristics of each customer. The
demographics of the Group’s customer base, including the default risk of the industry and country in
which customers operate, has less of an influence on credit risk.

Management established a credit policy under which each new customer is analyzed individually for
creditworthiness before standard payment and delivery terms and conditions are offered. The review
includes external ratings, where available, and in some cases bank references.

More than 60 percent of customers have been transacting with the Group for over three years, and no
losses are expected from non-performance by these counterparties. In monitoring customer credit risk,
customers are grouped according to their credit characteristics, including whether they are an individual or
legal entity, whether they are a wholesale, retail or end-user customer, geographic location, industry, aging
profile, maturity and existence of previous financial difficulties. Trade and other receivables relate mainly
to wholesale customers. Customers that are graded as “high risk” are placed on a restricted customer list,
and future sales are made on a prepayment basis with approval of management. The balance of the twelve
major debtors is as follows:

31

30 June December 30 June
(in thousands of Ukrainian hryvnias) 2008 2007 2007
(unaudited) (audited) (unaudited)

Debtors with external credit rating (Standard & Poor's)
A-+/Stable/A-1 20,286 - -
A-/Stable/A-2 2,241 2,768 -

Debtors without external credit rating -

Group A 46,554 39,112 81,739

69,081 41,880 81,739
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31

30 June December 30 June
(in thousands of Euros) 2008 2007 2007
(unaudited) (audited) (unaudited)

Debtors with external credit rating (Standard & Poor's)
A-+/Stable/A-1 2,659 - -
A-/Stable/A-2 294 373 -

Debtors without external credit rating -

Group A 6,103 5,272 12,025

9,056 5,645 12,025

Group A represents existing customers (more than one year) for whom there is no recent history of
defaults.

The Group does not require collateral in respect of trade and other receivables. Management establishes an
allowance for impairment that represents its estimate of incurred losses in respect of trade and other
receivables and investments. The main components of this allowance are a specific loss component that
relates to individually significant exposures, and a collective loss component established for groups of
similar assets in respect of losses that have been incurred but not yet identified. The collective loss
allowance is determined based on historical data of payment statistics for similar financial assets.

Liquidity risk

Liquidity risk is the risk that the Group will not be able to meet its financial obligations as they fall due.
The approach to managing liquidity is to ensure, as far as possible, that it will always have sufficient
liquidity to meet its liabilities when due, under both normal and stressed conditions, without incurring
unacceptable losses or risking damage to the Group’s reputation.

Typically the Group ensures that it has sufficient cash on demand to meet expected operational expenses
for a period of 60 days, including the servicing of financial obligations; this excludes the potential impact
of extreme circumstances that cannot reasonably be predicted, such as natural disasters.

The table below analyses non-derivative financial liabilities, excluding interest payments, and excluding
the impact of netting agreements into relevant maturity groupings based on the remaining period at the
balance sheet to the contractual maturity date. Balances due within twelve months equal their carrying
balances as the impact of discounting is not significant.

From one
30 June 2008 Carrying Contractual  Less than to two More than
amount cash flows one year years two years

(in thousands of Ukrainian hryvnias)
Bank loans 426,042 426,042 383,960 16,779 25,303
Short-term borrowings from non-financial
institutions 3,600 3,600 3,600 - -
Finance lease liabilities 21,021 21,021 3,930 5,605 11,486
Interest-bearing vendor financing arrangements 6,619 6,619 2,068 1,655 2,896
Bonds payable 40,900 40,900 40,900 - -
Trade accounts payable and other liabilities and
accounts payable 188,304 188,304 188,304 - -

686,486 686,486 622,762 24,039 39,685
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30 June 2008

(in thousands of Euros)

Bank loans

Short-term borrowings from non-financial
institutions

Finance lease liabilities

Interest-bearing vendor financing arrangements
Bonds payable

Trade accounts payable and other liabilities and
accounts payable

31 December 2007
(in thousands of Ukrainian hryvnias)

Bank loans

Borrowings from non-financial institutions
Finance lease liabilities

Interest-bearing vendor financing arrangements
Bonds payable

Trade accounts payable and other liabilities and
accounts payable

31 December 2007
(in thousands of Euros)

Bank loans

Borrowings from non-financial institutions
Finance lease liabilities

Interest-bearing vendor financing arrangements
Bonds payable

Trade accounts payable and other liabilities and
accounts payable

From one
Carrying Contractual  Less than to two More than
amount cash flows one year years two years
55,855 55,855 50,338 2,199 3,318
472 472 472 - -
2,756 2,756 515 735 1,506
868 868 271 217 380
5,361 5,361 5,361 - -
24,688 24,688 24,688 - -
90,000 90,000 81,645 3,151 5,204
From one
Carrying  Contractual  Less than to two More than
amount cash flows one year years two years
345,057 345,057 314,419 15,238 15,400
3,900 3,900 3,900 - -
8,242 8,242 2,362 2,316 3,564
8,276 8,276 2,897 1,655 3,724
15,000 15,000 15,000 - -
89,654 89,654 89,654 - -
470,129 470,129 428,232 19,209 22,688
From one
Carrying  Contractual  Less than to two More than
amount cash flows one year years two years
46,508 46,508 42,378 2,054 2,076
526 526 526 - -
1,110 1,110 318 312 480
1,115 1,115 390 223 502
2,022 2,022 2,022 - -
12,083 12,083 12,083 - -
63,364 63,364 57,7117 2,589 3,058
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From one
30 June 2007 Carrying  Contractual  Less than to two More than
amount cash flows one year years two years

(in thousands of Ukrainian hryvnias)
Bank loans 207,339 207,339 166,012 6,553 34,774
Borrowings from non-financial institutions 4,222 4,222 2,600 1,622 -
Finance lease liabilities 3,624 3,624 1,070 1,147 1,407
Interest-bearing vendor financing arrangements 8,280 8,280 2,438 1,655 4,187
Bonds payable 30,951 30,951 - 14,272 16,679
Trade accounts payable and other liabilities and
accounts payable 131,295 131,295 131,295 - -

385,711 385,711 303,415 25,249 57,047

From one
30 June 2007 Carrying  Contractual  Less than to two More than
amount cash flows one year years two years
(in thousands of Euros)
Bank loans 30,503 30,503 24,423 964 5,116
Borrowings from non-financial institutions 622 622 383 239 -
Finance lease liabilities 533 533 157 169 207
Interest-bearing vendor financing arrangements 1,218 1,218 359 243 616
Bonds payable 4,553 4,553 - 2,100 2,453
Trade accounts payable and other liabilities and
accounts payable 19,315 19,315 19,315 - -
56,744 56,744 44,637 3,715 8,392
Market risk

Market risk is the risk that changes in market prices, such as foreign exchange rates, interest rates and
equity prices will affect income or the value of its holdings of financial instruments. The objective of
market risk management is to manage and control market risk exposures within acceptable parameters,
while optimizing the return on risk. All such transactions are carried out within the guidelines set by
management.

Currency risk

The Group is exposed to currency risk on sales, purchases and borrowings that are denominated in a
currency other than the respective functional currencies of Group entities, which is primarily the
Ukrainian hryvnia.

In respect of monetary assets and liabilities denominated in foreign currencies, the Group ensures that its
net exposure is kept to an acceptable level by buying or selling foreign currencies at spot rates when
necessary to address short-term imbalances.
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The exposure to foreign currency risk is as follows:

(in thousands of Ukrainian hryvnias)

Trade accounts receivable

Other accounts receivable

Cash and cash equivalents

Bank loans

Interest-bearing vendor financing
arrangements

Trade accounts payable

Other liabilities and accounts payable

Net long (short) position

(in thousands of Euros)

Trade accounts receivable

Other accounts receivable

Cash and cash equivalents

Bank loans

Interest-bearing vendor financing
arrangements

Trade accounts payable

Other liabilities and accounts payable

Net long (short) position

30 June 2008
EUR USD
(unaudited)

- 3,235
3,460 -
8,844 -
(953) (305,594)

- (6,619)

(61) (6,672)

(590) (11,587)

10,700 (327,237)
30 June 2008

EUR USD

(unaudited)

- 424

454 -

1,159 -

(125) (40,061)

- (868)

8) (875)

a7 (1,519)

1,403 (42,899)

31 December 2007

EUR USD
(audited)

- 1,452
356 2,422
2,578 -
(2,777) (200,258)
- (8,276)
(17) (8,627)
(2,003) (5,702)
(1,863) (218,989)

31 December 2007

EUR USD

(audited)

- 196

48 326

347 -

(374) (26,992)

- (1,115)

?2) (1,163)

(270) (769)

(251) (29,517)

30 June 2007
EUR USD
(unaudited)
- 3,279
6,562 487
2,082 -
(3,267) (11,347)
- (8,280)
- (12,329)
(1,346) (214)
4,031 (28,404)
30 June 2007
EUR UsSDh
(unaudited)
- 482
965 72
306 -
(481) (1,669)
- (1,218)
- (1,815)
(198) 31)

592 (4,179)

A 10 percent strengthening of the Ukrainian hryvnia against the following currencies would have
(decreased) increased pre-tax profit by the amounts shown below. This analysis assumes that all other
variables, in particular interest rates, remain constant.

Effect in thousands of Ukrainian hryvnias

EUR
USD

Effect in thousands of Euros

EUR
USD

30 June
2008
(unaudited)

(1,070)
33,524

(140)
4,395

31
December 30 June
2007 2007
(audited) (unaudited)
186 (403)
21,899 2,840
25 (59)
2,952 418

A 10 percent weakening of the Ukrainian hryvnia against the above currencies would have had the equal
but opposite effect on the above currencies to the amounts shown above, on the basis that all other

variables remain constant.
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Interest rate risk

Changes in interest rates impact primarily borrowings by changing either their fair value (fixed rate debt)
or future cash flows (variable rate debt). To minimize risks associated with interest rates, management
obtains long-term loans primarily at fixed rates.

Interest rate profile of interest bearing financial instruments is as follows:

31
30 June December 30 June
(in thousands of Ukrainian hryvnias) 2008 2007 2007
(unaudited) (audited) (unaudited)
Fixed rate instruments
Financial assets - 4,287 3,451
Financial liabilities (283,032) (251,448) (254,416)
(283,032) (247,161) (250,965)
Variable rate instruments
Financial liabilities (215,150) (129,027) -
31
30 June December 30 June
(in thousands of Euros) 2008 2007 2007
(unaudited) (audited) (unaudited)
Fixed rate instruments
Financial assets - 578 508
Financial liabilities (37,107) (33,891) (37,429)
(37,107) (33,313) (36,921)
Variable rate instruments

Financial liabilities (28,204) (17,390) -

The Group does not account for any fixed rate financial assets and liabilities at fair value through profit or
loss, and the Group does not designate derivatives (interest rate swaps) as hedging instruments under a fair
value hedge accounting model. Therefore, a change in interest rates at the reporting date would not affect
profit or loss.

With respect to variable rate instruments, a change of 100 basis points in interest rates over the reporting
period would have increased (decreased) equity and net profit by UAH 465 thousand (Euro 60 thousand)
provided all other variables are held constant.

Other market price risk

The Group does not enter into commodity contracts other than to meet expected usage and sale
requirements; such contracts are not settled net. Equity investments are not listed on a stock exchange;
therefore, it is not practicable to determine their sensitivity to market changes.

Fair values

Estimated fair values of the financial assets and liabilities are determined using available market
information and appropriate valuation methodologies. However, considerable judgment is required in
interpreting market data to produce the estimated fair values. Accordingly, the estimates are not
necessarily indicative of the amounts that could be realized in a current market exchange. The use of
different market assumptions and/or estimation methodologies may have a material effect on the estimated
fair values.
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The estimated fair values of financial assets and liabilities are determined using discounted cash flow and
other appropriate valuation methodologies, at year-end, and are not indicative of the fair value of those
instruments at the date these interim condensed consolidated financial statements are prepared or
distributed. These estimates do not reflect any premium or discount that could result from offering for sale
at one time the Group’s entire holdings of a particular financial instrument. Fair value estimates are based
on judgments regarding future expected cash flows, current economic conditions, risk characteristics of
various financial instruments and other factors.

Fair value estimates are based on existing financial instruments without attempting to estimate the value of
anticipated future business and the value of assets and liabilities not considered financial instruments. In
addition, tax ramifications related to the realization of the unrealized gains and losses can have an effect
on fair value estimates and have not been considered.

As at 30 June 2008 and 31 December 2007, the carrying amount of financial assets and liabilities
approximate their fair values due to the short-term nature and market rates at period end.

COMMITMENTS

Social commitments

The Group makes contributions to mandatory and voluntary social programs. Social assets, as well as
local social programs, benefit the community at large and are not normally restricted to employees. The
Group transferred certain social operations and assets to local authorities; however, management expects
that the Group will continue to fund these social programs through the foreseeable future. These costs are
recorded in the year they are incurred.

Operating leases

The Group leases property and equipment under operating leases. The leases typically run for an initial
period of five to ten years, with an option to renew the lease after that date. Lease payments are usually
increased annually to reflect market rentals.

Future minimum lease payments under non-cancellable operating leases are as follows:

31
30 June December 30 June
(in thousands of Ukrainian hryvnias) 2008 2007 2007
(unaudited) (audited) (unaudited)
Less than one year 30,038 20,339 15,338
From one to five years 75,523 38,346 31,857
More than five years 38,432 18,944 34,229
143,993 77,629 81,424

31
30 June December 30 June
(in thousands of Euros) 2008 2007 2007
(unaudited) (audited) (unaudited)
Less than one year 3,938 2,741 2,257
From one to five years 9,901 5,168 4,687
More than five years 5,038 2,554 5,036

18,877 10,463 11,980
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Financial leases

The future minimum lease payments payable under finance leases are as follows:

(in thousands of Ukrainian hryvnias)

Less than one year
From one to two years
More than two years

Future finance charges on finance leases

Present value of finance lease liabilities

Less than one year
From one to two years
More than two years

(in thousands of Euros)

Less than one year
From one to two years
More than two years

Future finance charges on finance leases

Present value of finance lease liabilities

Less than one year
From one to two years
More than two years

31
30 June December 30 June
2008 2007 2007
(unaudited) (audited) (unaudited)
6,449 3,425 1,532
7,441 3,046 1,439
13,505 4,312 1,660
27,395 10,783 4,631
(6,374) (2,541) (1,007)
21,021 8,242 3,624
3,930 2,362 1,070
5,605 2,316 1,147
11,486 3,564 1,407
21,021 8,242 3,624

31
30 June December 30 June
2008 2007 2007
(unaudited) (audited) (unaudited)
845 462 225
976 411 212
1,770 580 244
3,591 1,453 681
(835) (343) (148)
2,756 1,110 533
515 318 157
735 312 169
1,506 480 207
2,756 1,110 533
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(d) Contractual commitments

The Group has the following contractual commitments:

31
30 June December 30 June
(in thousands of Ukrainian hryvnias) 2008 2007 2007
(unaudited) (audited) (unaudited)
Purchase commitments:

Property, plant and equipment 46,071 56,236 55,305
Materials 18,107 5,936 1,048
Services 25 25 25

64,203 62,197 56,378

Sales commitments:
Sugar and by-products 71,245 31,411 64,073

31
30 June December 30 June
(in thousands of Euros) 2008 2007 2007
(unaudited) (audited) (unaudited)
Purchase commitments:

Property, plant and equipment 6,040 7,580 8,136
Materials 2,374 800 154
Services 3 3 4
8,417 8,383 8,294

Sales commitments:

Sugar and by-products 9,340 4,234 9,426
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32 RELATED PARTY TRANSACTIONS

The Group performs transactions with related parties in the ordinary course of business. Related parties
comprise the Group parent’s associates, the shareholders, companies are under common control of the
Group’s controlling owners, key management personnel and their close family members, and companies
that are controlled or significantly influenced by shareholders. Prices for related party transactions are
determined on an ongoing basis. The terms of some related party transactions may differ from market
terms. Balances and transactions with related parties, substantially all of which are with companies under
common control of the shareholders are shown at their carrying value and are as follows:

(a) Revenues

Sales of goods and services to related parties outside the consolidated Group for the six months ended 30
June are as follows:

(in thousands of Ukrainian
hryvnias) (in thousands of Euros)
2008 2007 2008 2007

(unaudited) (unaudited) (unaudited) (unaudited)

Revenues 5,289 7,264 691 1,082

(b) Purchases

Purchases of goods and services from related parties for the six months ended 30 June are as follows:
(in thousands of Ukrainian
hryvnias) (in thousands of Euros)

2008 2007 2008 2007
(unaudited) (unaudited) (unaudited) (unaudited)

Purchases 2,491 4,849 325 722

(¢) Receivables
Receivables from related parties as at 30 June are as follows:

(in thousands of Ukrainian
hryvnias) (in thousands of Euros)
2008 2007 2008 2007
(unaudited) (unaudited) (unaudited) (unaudited)

Trade accounts receivable 1,427 8,270 186 1,217
Long-term receivables - 3,451 - 508
Advances made 180 1,673 24 246
Other receivables 317 5,470 41 805

1,924 18,864 251 2,776

There is no contractual maturity for the receivables from related parties. Balances are unsecured. No
provision for doubtful debts is created on these balances as at 30 June 2008 and 31 December 2007.
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(d) Payables
Payables from related parties as at 30 June are as follows:

(in thousands of Ukrainian
hryvnias) (in thousands of Euros)
2008 2007 2008 2007
(unaudited) (unaudited)  (unaudited) (unaudited)

Trade accounts payable 244 20,719 32 3,048
Advances received - 4,173 - 614
Other payables 510 3,670 67 540

754 28,562 99 4,202

(e) Loans and borrowings
Loans and borrowings from related parties as at 30 June are as follows:
(in thousands of Ukrainian
hryvnias) (in thousands of Euros)

2008 2007 2008 2007
(unaudited) (unaudited) (unaudited) (unaudited)

Local banks - 1,622 - 239
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EVENTS SUBSEQUENT TO THE BALANCE SHEET DATE

On 7 May 2008, the Group entered into a loan agreement with the European Bank for Reconstruction
and Development (EBRD) with a credit limit of USD 20,000 thousand (UAH 92,150; EUR 12,080
thousand) to finance modernization of its sugar plants. The credit facility is denominated in US
dollars, bear an interest rate of Libor+3.5% and matures in 2015. The proceeds were received in July
2008.

On 14 July 2008, SC "Tsukrovyk Podillia" acquired the integral property complex of the Narkevychi
sugar plant for UAH 8,819 thousand (EUR 1,150 thousand). The transaction is not a business
combination and represents acquisition of property, plant and equipment in bulk.

On 17 July 2008, the Group increased its control over the subsidiary company LLC “Dobrobut”
(Novo-Sanzharskiy region) by means of acquisition of additional share of 1.90% in the subsidiary’s
net assets. The purchase consideration paid amounts to UAH 712 thousand (EUR 93 thousand) and
comprises only direct cash payments. The share of ownership in the subsidiary company LLC
“Dobrobut” (Novo-Sanzharskiy region) is 99.88% as a result of the transaction.

On 31 July 2008, the Group received the third tranche from Wells Fargo HSBC Trade Bank
amounting to USD 2,159 thousand (EUR 1,385 thousand) with the implicit interest rate of
Libor+1.25%.

On 19 August 2008 the Group established LLC “Agricultural company “Ridny Kray” with the
authorised share capital amounting to UAH 10 thousand (EUR 1 thousand).

On 3 September 2008 LLC "APO "Tsukrovyk Poltavshchyny" was reorganized into OJSC "APO
"Tsukrovyk Poltavshchyny".

Board of Directors of ASTARTA Holding N.V.

V. Ivanchyk _ (signed)
P. Rybin _ (signed)
M.M.L.J. van Campen _ (signed)
V. Korotkov _ (signed)
W.T. Bartoszewski _ (signed)

17 September 2008,
Amsterdam, The Netherlands
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Ukraine

Independent Accountants’ Report on Review of Interim Condensed
Consolidated Financial Information

To the Board of Directors of
Astarta Holding N.V. (the Netherlands)

Introduction

We have reviewed the accompanying interim condensed consolidated balance sheet of Astarta
Holding N.V. and its subsidiaries (the Group) as at 30 June 2008 and the related interim
condensed consolidated statements of income, changes in equity and cash flows for the six
months then ended, and a summary of significant accounting policies and other explanatory
notes. Management is responsible for the preparation and fair presentation of this interim
condensed consolidated financial information in accordance with IAS 34 Interim Financial
Reporting. Our responsibility is to express a conclusion on this interim condensed consolidated
financial information based on our review.

Scope of Review

We conducted our review in accordance with International Standard on Review Engagements
2410, "Review of Interim Financial Information Performed by the Independent Auditor of the
Entity." A review of interim financial information consists of making inquiries, primarily of
persons responsible for financial and accounting matters, and applying analytical and other
review procedures. A review is substantially less in scope than an audit conducted in accordance
with International Standards on Auditing and consequently does not enable us to obtain
assurance that we would become aware of all significant matters that might be identified in an
audit. Accordingly, we do not express an audit opinion.

Conclusion

Based on our review, nothing has come to our attention that causes us to believe that the
accompanying interim condensed consolidated financial information as at 30 June 2008 and for
the six months then ended is not prepared, in all material respects, in accordance with IAS 34
Interim Financial Reporting.

Emphasis of matter
Without qualifying our conclusion, we draw attention to the fact that the condensed
consolidated income statement for the three months ended 30 June 2008 is not reviewed.

(T KRMG- Andds

CJSC KPMG Audit
17 September 2008

CJSC KPMG Audit, a company registered under the
Laws of Ukraine, is a member firm of KPMG International,
a Swiss cooperative.




