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Ustep 2.02. Wyniki Operacji i Stanu Finansowego

W zakresie w jakim znajduje zastosowanie, informacja zawarta w Ustepie 7.01 ponizej jest
niniejszym wlaczona przez odestanie.

Ustep 7.01. Ujawnienie informacji zgodnie z Regula Rzetelnego Ujawniania

W dniu 3 wrze$nia 2008 r., Central European Distribution Corporation (“Spotka”) zorganizowata
telekonferencje dla inwestoréw, podczas ktoérej Spotka potwierdzita swoje prognozy dotyczace
sprzedazy netto oraz zysku na akcj¢ oraz omowita biezaca dziatalno$¢ biznesowa Spoiki. Zapis
protokotu z telekonferencji jest zataczony do niniejszego Raportu Biezacego jako Zatacznik 99.1
i jest wlaczony niniejszym wytacznie w celach ujawnienia w ramach Ustgpu 7.01. Protokot zostat
selektywnie wyedytowany celem ulatwienia rozumienia informacji przekazanych podczas

telekonferencji.

Informacja przedstawiona w niniejszym Raporcie Biezacym, wlaczajac w to zalaczone
zalaczniki, nie bedzie uwazana za ,,ztozona” w rozumieniu ust. 18 Ustawy o obrocie papierami
wartosciowymi z 1934 r. (ang. Securities Exchange Act of 1934), z p6zniejszymi zmianami, lub w
inny sposob podlegajaca obowiazkom natozonym przez ten ustgp. Informacja w niniejszym
Raporcie Biezacym, wlaczajac w to zataczone zalaczniki, nie bedzie uwazana za wlaczong przez
odestanie do jakichkolwiek dokumentow skladanych zgodnie z Ustawa o papierach
warto$ciowych z 1933 r. (ang. Securities Act of 1933), z pdzniejszymi zmianami, czy zgodnie z
Ustawa o obrocie papierami wartosciowymi (ang. Securities Exchange Act), bez wzgledu na

jakiekolwiek wlaczenie przez odestanie jgzykowe przy okazji takiego ztozenia dokumentdw.

Ustep 9.01. Sprawozdania finansowe i zalgczniki.

(d) Zalaczniki.
Zatacznik nr Opis
99.1 Zapis protokotu z telekonferencji dla inwestorow, ktéra miata miejsce 3

wrzesnia 2008 r.



PODPIS

Zgodnie z wymogami Ustawy o obrocie papierami warto$ciowymi z 1934 r., (ang. Securities
Exchange Act of 1934) Central European Distribution Corporation polecita nalezycie
umocowanemu sygnatariuszowi podpisanie niniejszego raportu w swoim imieniu.

CENTRAL EUROPEAN DISTRIBUTION
CORPORATION

/-/ Chris Biedermann
Chris Biedermann
Wiceprezes i Dyrektor Finansowy

Data: 8 wrze$nia 2008 r.



WYKAZ ZALACZNIKOW

Zatacznik nr Opis
99.1 Zapis protokotu z telekonferencji dla inwestorow, ktéra miata miejsce 3 wrzesnia

2008 r.



JEFFERIES & COMPANY
Moderator: Doug Lane
Telekonferencja nr 62574256
09-03-08/10:00 am CT

JEFFERIES & COMPANY

Moderator: Doug Lane
3 wrzesnia 2008 r.
godz. 10:00 czasu Srodkowoamerykanskiego

Operator: Dzien dobry. Nazywam si¢ (Stephanie) i dzisiaj bed¢ operatorem

podczas tej telekonferenciji.

Teraz, chciatabym powita¢ wszystkich bioracych udziat w
telekonferencji zorganizowanej przez firm¢ Central European

Distribution Corporation .

Wszystkie linie maja wytaczony glos, aby zapobiec hatasom w tle. Po
przedstawieniu uwag przez mowce odbedzie si¢ sesja pytan i
odpowiedzi. Aby zada¢ pytanie w trakcie trwania sesji wystarczy
wcisnaé gwiazdke i przycisk 1 na telefonie. Aby wycofac swoje

pytanie, nalezy wcisna¢ krzyzyk.

Dzigkuje. Panie Lane — moze pan rozpoczac¢ konferencje.

Doug Lane: Dobrze. Dzigkujg, (Stephanie).

Witajcie. Nazywam si¢ Doug Lane. Jestem analitykiem sektora
konsumenckiego w firmie Jefferies. Mamy przyjemno$¢ prowadzi¢
telekonferencjg z zarzadem firmy CEDC. Ze strony CEDC udziat
biora: Bill Carey - przewodniczacy zarzadu i1 dyrektor wykonawczy

oraz Chris Biedermann — dyrektor finansowy.



Bill Carey:

Celem tej konferencji jest uzyskanie aktualizacji na temat sytuacji
firmy, biorac pod uwage wszystkie makroekonomiczne przeciwnosci i
tarcia w sytuacji geopolitycznej za oceanem oraz przekazanie
aktualizacji na temat sytuacji firmy 1 uwag wzgledem sytuacji za

occancm.

Teraz oddajg glos Bill’owi, aby przekazat kilka przygotowanych

wczesniej uwag, a potem przejdziemy do pytan.

Dobrze. Dzigkuj¢ za wprowadzenie Doug.

Mysle, Ze najpierw powiem nieco o Rosji, poniewaz wiem, ze jesteSmy
nieco zaniepokojeni przepychankami pomigdzy Rosja a Zachodem w
kwestii biezacych zdarzen majacych miejsce w Rosji. Ale szczerze
mowiac, w naszym modelu konsumenckim na rynku Rosyjskim, w
segmencie wodek oraz importowanych alkoholi i win z pewnoscia nie

obserwujemy zadnego zahamowania.

A wrecz przeciwnie, obserwujemy rozwdj naszych interesOw w Rosji,
wigkszy niz przewidywalismy — ale do tego dojdziemy; teraz

pomoéwmy trochg o rynku rosyjskim.

Generalnie rzecz biorac, wydaje nam sig, ze obecna zaleznos$¢, jaka
obserwujemy pomi¢dzy Zachodem i Rosja oraz Rosja i Zachodem, ma
wplyw na konsumentéw, firmy dzialajace na rynku dobr
konsumpcyjnych w Rosji, aczkolwiek w chwili obecnej nie stanowi to

dla nas problemu.

Rozmawiali$my z innymi detalistami w Rosji np. IKEA, BAT, Philip
Morris. Na pewno wiecie, ze Pepsi wykonata najwigksza... wlasnie w

ostatnim tygodniu sfinalizowata duza inwestycj¢ w segmencie sokow.



Ogolnie rzecz biorac, firmy nadal inwestuja w Rosji, a trendy na rynku

dobr konsumpcyjnych w Rosji pozostaja optymistyczne.

Powodem tego sa, jak dotychczas, dalsze podwyzki ptac. Zatem w
naszym przypadku biznes idzie jak zwykle, 1 jak juz powiedziatem,

sytuacja jest nawet lepsza niz przewidywaliSmy.

Idac dalej, chciatbym zajaé si¢ nieco Polska i Rosja, a potem przejs¢
do informacji 1 sytuacji walutowej, ktéra od mniej wigcej 30 dni
wzbudza niepokoj. Chciatbym takze omowi¢ sposob oddziatywania
waluty w naszym modelu biznesowym na postep interesOw w Polsce i

Rosji. O tym zamierzam pomdwic nieco szerzej.

Zacznijmy od Polski. Sytuacja w Polsce nadal jest bardzo, bardzo
dobra. W ostatnim tygodniu Polska opublikowata dane: PKB 5,8%
czyli lepiej niz przewidywano (5,5%). Ceny spirytusu nadal spadaja,
nawet w poréwnaniu do cen odnotowywanych w czasie naszej

telekonferencji w ubiegtym kwartale.

Ceny spirytusu spadty nawet o 19% wzgledem najwyzszej wartosci po
ostatnim spadku. Przyczyna tego sa dobre zbiory. Ogolnie rzecz biorac
ciagle, tydzien w tydzien, obserwujemy powolny spadek cen spirytusu.
Jest to dla nas bardzo dobra wiadomos¢, jezeli chodzi o nasze koszty

towarow.

Jeszcze nie mowiliSmy o terminie wprowadzenia na rynek marki Bols,
bedacej w Polsce czotowym produktem w drozszym segmencie
(premium), jezeli chodzi o naktady na litr. W nastgpnym tygodniu lub
za dwa tygodnie dokonamy ponownego wprowadzenia na rynek
produktu w nowym opakowaniu, ktore jak dotad — patrzac na reakcje
na wstgpne prezentacje na rynku — byto bardzo pozytywnie odebrane.

Jestesmy bardzo podekscytowani z tego powodu. Ostatnie dwa



ponownie wprowadzone produkty - Soplica i Zobroéwka, odniosty

duzy sukces.

A zatem i tym razem — w przypadku ponownego wprowadzenia marki

Bols — oczekujemy sukcesu.

Powinnismy takze wspomnie¢ o sytuacji u konkurencji. W ubiegtym
kwartale, obserwowalismy dalsze ostabienie naszego glownego
konkurenta — firmy Belvedere, ktory traci udziat w rynku, co jest dla nas

dobra wiadomoscia.

A zatem podsumowujac, sytuacja w Polsce jest nadal dla nas bardzo
korzystna i przebiega zgodnie z oczekiwaniami, a nawet nico lepie;j,

jezeli chodzi o koszt towarow.

Podobnie na rynku rosyjskim biznes idzie lepiej niz oczekiwano.
Parliament, Whitehall i Russian Alcohol osiagaja lepsze wyniki od
sredniego wyniku z catego rynku. Kolejny kwartat zapowiada si¢

korzystnie. Wszystko wskazuje, ze bedzie on wyjatkowo pomysiny.

Interesujace jest to, ze w trzecim — w drugim kwartale, gdy robilismy
podsumowanie niektorych kosztéw ogolnych pod wzgledem sprzedazy
1 zysku operacyjnego, bez Rosji, Polski i Wegier, jak zapewne

pamigtacie nie mielismy wynikow Whitehall za caty kwartat.

Lecz gdy wezmiemy pod uwage mocno sezonowy charakter
rosyjskiego rynku koniaku, szampana i wodek, zysk operacyjny w
Rosji przekroczy 50% wszystkich naszych zyskéw w czwartym

kwartale.

Oczywiscie bgdzie to zaleze¢ od sity rubla. Pomigdzy rublem a

ztotdwka jest pewna relacja, bedzie ona rozdzielona 50/50 — ponad



50/50 w czwartym kwartale, przy czym bedzie sig sktania¢ bardziej w

strong rubla i forinta, ktore sa bardziej stabilnymi walutami.

A teraz cos, aby nieco podkresli¢ dobra sytuacj¢ w czwartym kwartale —
kilka dni temu miatem spotkanie z Moet Hennessey, ktora jest bardzo
zaangazowana w rynek rosyjski oraz chinski; méwimy tu o kolejnych
20.000 skrzynek wchodzacych do Rosji. Poniewaz biznes w segmencie
koniaku jest Swietny, sa w stanie znaleZ¢ tez co$ dla nas. Oni naprawdg
bardzo mocno wierza w rynek rosyjski, mimo, ze migdzynarodowy
rynek koniaku si¢ zaweza, bgda w stanie alokowa¢ tam dodatkowe

20.000 skrzynek w czwartym kwartale.

Jest to jedynie przyktad, aby podkresli¢ fakt, ze czwarty kwartat,
ktéry niedtugo sig rozpocznie bgdzie lepszy niz oczekiwano.
Whitehall, Parliament i Russian Alcohol osiagaly dobre wyniki, i jak

powiedziatem, nawet lepsze niz przewidywano.

Gdy Rosja zbliza si¢ do osiagnigcia 50% naszej operacyjnej marzy
zysku brutto, jezeli przyjrzycie si¢ naszemu skonsolidowanemu
modelowi jako modelowi finansowemu, musimy zrobi¢ zestawienie
roku 2008 12009, o ktorym mowiliSmy podczas poprzedniej
telekonferencji, marze brutto w Polsce wyniosty 24,5%, 25% po
konsolidacji i daza do 27% przewidywanych na rok 2009. Coraz
wigksze obcigzenie w tym catym Miksie przejmuje Rosja, a marza

operacyjna wzrasta z 11,5% w 2008 roku do 13% w 2009 roku.

Znowu, prosze pamigtac, ze konsolidacja biznesu rosyjskiego
obejmuje tylko Parliament i Whitehall. Posiadamy 42% udziatow w
spotce Russian Alcohol Firm, dla ktérych pierwsza mozliwosé
wykupu bedzie na wiosng 2010 roku. Obecnie udzialy te zaliczamy

jako kapitat wtasny, ktory jest ponizej poziomu operacyjnego.



Zatem marze w wysokosci 27%, marze brutto, 13%, marze operacyjne
brutto, poprawia si¢ istotnie w 2010 roku, jezeli zdecydujemy sig
wykupi¢ 100% tej firmy, czyli pozostatych 58% i rozpoczniemy
uwzglednianie jej w konsolidacji naszych finanséw. Na pewno nastapi

fizyczny skok ujetej w procentach stopy wzrostu i zysku operacyjnego.

Jezeli przyjrzymy si¢ naszym informacjom, to mozna powiedziec, ze
potwierdzili$my informacje zawarte we wczorajszej notatce prasowe;.
Nasze poprzednie informacje dotyczace 2008 podane w notatce
prasowej roku moéwity, ze przychody netto ze sprzedazy wynosity od
1,65 do 1,8 miliarda USD, a poréwnywalne w peini rozwodnione
zyski netto na akcje (Fully Diluted EPS) wynosity od 2,75 USD do
2,95 USD (natomiast zgodnie z GAAP 3,42 USD do 3,62 USD)
Poréownywalne w pelni rozwodnione zyski netto na akcjg nie sa
warto$cia zgodna z powszechnie przyjetymi zasadami rachunkowosci
(GAAP). Nasza notatka prasowa z dnia 4 sierpnia 2008 roku, ktora
zostata ztozona w Komisji Papierow Wartosciowych i Gietd (SEC) na
formularzu 8-K, podaje dodatkowe informacje i dostosowanie tej
warto$ci na zgodna z zasadami GAAP. Ta notatka prasowa jest

dostepna na naszej stronie internetowej www.cedc.com.

Podczas telekonferencji w drugim kwartale wspomnielismy, ze jest to
zupelnie pesymistyczna informacja, i jak méwitem, rynek rosyjski ma
si¢ znacznie lepiej niz przewidywano. Zatem, jesteSmy przekonani, ze
jest to zupelnie pesymistyczna informacja — a z pewnoscia jest tak na

2008 rok.

A kiedy ten model powstawal, wydaje mi sig, ze kurs ztotowki do dolara
na caly rok wahat si¢ od 2,25 do 2,35, ci z was, ktorzy $ledza rynek
walutowy, a dzisiaj — kto z was $ledzi rynek walutowy zapewne wie —
ksztattuje si¢ na poziomie 2,32, a zakres dla rubla, na ktérym oparto nasz

model wahat si¢ od 24,5 do 25.



Gdyby przyglada¢ sig tylko ztotdwce, na ktorej skupia si¢ ostatnio
uwaga wielu 0sob 1 spojrze¢ tylko na poszczegdlne kwartaty, w
pierwszym kwartale kurs dolara wynosit §rednio 2,36, w drugim —
2,18, a w trzecim 2,20. Kurs zlotowki prognozowany jest na 2,20 po
biezacym kursie, a w czwartym kwartale bgdziemy mieli okoto 2,35,
co daje $redni kurs na poziomie okoto 2,27. Oznacza to, ze sprawdzily
si¢ zatozenia z naszego modelu, mowiace o wartosciach kursu

pomigdzy 2,25 a 2,35, na ktorych oparlismy swoje prognozy.

Wigc uwzgledniajac nawet ostatnie niewielkie ostabienie zlotowki,
wydaje mi sig, ze wartos¢ ztotowki zostata ujgta we naszym modelu
pesymistycznie. Widzicie, ze naprawde nie wida¢ zadnego powaznego

wplywu na nasz model, wynikajacego z wahan walut w 2008 roku.

A teraz popatrzmy na rok 2009. I tak jesli chodzi o sprzedaz netto,
docelowo mieliSmy plan osiagna¢ 1,93 do 2,03 miliarda USD z
zyskiem netto na akcj¢ (EPS) na poziomie 3,75 do 4,00 USD. (zgodnie
z GAAP 3,68 do 3,88 USD). Poréwnywalne w peini rozwodnione
zyski netto na akcje nie sa warto$cia zgodna z powszechnie przyjetymi
zasadami rachunkowos$ci (GAAP). Nasza notatka prasowa z dnia
09.07.08 roku, ktora zostata ztozona w Komisji Papierow
Wartosciowych i Gietd (SEC) na formularzu 8-K, podaje dodatkowe
informacje i przeliczenia tej warto$ci na zgodna z zasadami GAAP.

Ta notatka prasowa jest dostgpna na naszej stronie internetowej

www.cedc.com. Oznacza to 35% wzrost EPS wzgledem prognozy na

2008 rok, porownujac mediany.

Jezeli popatrzymy na pytania, jakie otrzymujemy na temat poziomu
organicznego wzrostu przewidywanego na rok 2009? Nadal sytuacja
wzrostu organicznego wyglada catkiem dobrze — na poziomie 6-7% w

Polsce 1 25-30% w Rosji. A pod wzgledem obrotdéw jest to 5% w



Polsce 1 okoto 20-22% w Rosji. Wykorzystanie mozliwosci ustalenia
cen na maksymalnych obrotach, co wygeneruje dodatkowe 5-6% na

rynku rosyjskim.

Oznacza to uzyskanie mieszanej, ogolnej sredniej na poziomie 15%
gdérnego poziomu stopy wzrostu, organicznie, na rynku rosyjskim.
OczywiScie mam na mysli w ramach catej skonsolidowanej

dzialalnosci.

I znowu wracamy do zatozen walutowych? Nasz model bazuje na
kursie na poziomie 2,35 do 2,45 ztotego/dolar i znowu pozwolg sobie

powtorzy¢, dzisiaj kurs wynosi okoto 2,32.

Wigkszo$¢ bankow oraz analiz, jakie mamy od J.P. Morgan, Renaissance
1 innych analitykow, z ktorych korzystamy mowi o medianie na
wysokosci 2,40, co jest takze (niezrozumiate). Banki, ktore obserwujemy
takze ustalaja mediang kursu na poziomie okoto 2,40. Wszystko to dzieje
si¢ przy kursie euro/dolara na poziomie od 1,37 do 1,39, ktory

uwzglednia kurs ztotowki/dolara.

Kurs rubla jest stabilny — obecnie na poziomie 24,5 — 25 rubli/dolara.

I niektore pytania pojawiajace si¢ w ostatnich kilku miesiacach na
temat wrazliwos$ci. Chciatbym przedstawi¢ kilka informacji
dotyczacych wrazliwosci. Przygladajac si¢ naszemu modelowi
bazujacemu na kursie 2,35-2,45 ztotowki/dolara, jezeli kurs
ztotowki/dolara wyjdzie poza ten zakres, oznacza to przesunigcie
okoto 1% czyli okoto 2,5 centoéw — niech to zobrazuje wam koncepcje

wrazliwos$ci, w gore lub w dot.

Jezeli chodzi o rok 2009 — informacje o zyskach nie biora pod uwage

tego, ze badamy mozliwo$¢ refinansowania naszych



Operator:

Graham Eadie:

niepodporzadkowanych obligacji (Senior notes), naszych obligacji w
Euro, ktore bedziemy mogli po raz pierwszy wykupi¢ w lipcu 2009
roku, oczywiscie w zalezno$ci od warunkow rynkowych. Ale
wierzymy, ze przy dobrych wynikach z dziatalnosci, w ktore mocno
wierzymy oraz przy korzystnych przeptywach srodkéw pieni¢znych,
wierzymy, ze nasza pozycja bgdzie dobra, oczywiscie w zalezno$ci od
warunkow panujacych na rynku, do refinansowania tych obligacji

prawdopodobnie z bardziej atrakcyjnymi stopami.

Ale nie zostato to takze wzigte pod uwage w danych zawartych w

informacjach ogo6lnych.

A zatem podsumowujac, w wigkszos$ci aspektow naszej dziatalnosci
wykazujemy tendencje zwyzkowe. Pomyslelismy, ze to dobry pomyst,
zeby przekaza¢ wam aktualizacj¢ naszej biezacej pozycji wzgledem
modelu biznesu, nieco doktadniej wyjasni¢ sprawe kurséw walut, ich
wptywu, oczekiwan wzglgdem informacji oraz pomoéwi¢ nieco o
rynkach i rynku dobr konsumpcyjnych w kontekscie ostatnich
przepychanek pomig¢dzy Rosja a Zachodem.

A teraz oczekuj na pytania.

Dzigkujemy. Teraz pragng wszystkim przypomnie¢, ze aby zadac¢

pytanie nalezy wcisnac¢ na telefonie gwiazdke i przycisk 1.

Teraz nastapi krotka pauza, aby$Smy mieli czas skompilowa¢ rozktad

pytan i odpowiedzi.

Pierwsze pytanie wptyngto od Graham Eadie.

Witajcie. Dzien dobry koledzy. Mam dwa szybkie pytania.



Bill Carey:

Bill, jak powiedziales we wprowadzeniu, Rosja stata si¢ bardzo
waznym rynkiem koniaku dla Moet Hennessey. Oczywiscie sa oni

mocno zaangazowani w ten rynek.

Jak zapewne wiesz, jest to raczej nietypowe, ze dystrybucje swojej
marki powierzaja stronie trzeciej. Jaka masz pewnos¢, ze bedziesz w
stanie utrzymac ten kontrakt na dystrybucj¢ w dlugim okresie,
poniewaz to dzialanie wydaje mi si¢ nieco sprzeczne z ich normalnym

sposobem postgpowania?

I drugie pytanie — na temat potaczenia sieci przedstawicieli sprzedazy i
oczywi$cie dziatalnosci Whitehall 1 Parliament, co jest pod twoja
kontrola, mam na mys$li czy mozemy oczekiwac, ze w pewnym
momencie nastapi jakas konsolidacja pomigdzy tymi dwoma
biznesami? I w jakim zakresie, wykorzystujac swoje poprzednie
sukcesy w handlu w Polsce, jestes w stanie wptyna¢ na sposob, w jaki

oni dziatajq?

Dzigkuje.

Dobrze. Nie. Po pierwsze mysle, ze masz racjg, na wigkszosci duzych
rynkéw miedzynarodowych normalnie nie dosztoby do wspdlnego
przedsigwzigcia pomigdzy Moet Hennessey i Whitehall. Jak zapewne
wiesz, oni maja w Rosji wspdlne przedsigwzigcie w stosunku 50/50 i
nasz 75% udzial finansowy, wigc w zasadzie posiadamy 37,5%
udzialu w przeptywie dywidendy z tego wspdlnego przedsigwzigcia. |
w tym przypadku mysle, ze wspolne przedsigwzigcie bedzie

prowadzone do 2013 roku.

Mieli mozliwos$¢, zeby zglosi¢ wszelkie sprawy, ale zostala ona
zamknigta kilka miesigcy temu — doktadnie trzy miesiace temu. Sa

bardzo zadowoleni, ze zainwestowaliémy w Whitehall. Uwazaja, ze



mozemy, z pewnoscia tak byto podczas spotkania kilka dni temu,
silnie nas popieraja, poniewaz mozemy im w jakis sposdb pomdc w

sprzedazy wigkszej ilosci produktéw w Rosji.

Szczerze mowiac Graham, nie moge powiedzie¢ nic na temat ich
zamiar6w po roku 2013, ale ty pewnie z nimi podejmiesz t¢ kwestig.
Nasz model biznesu opracowalismy pod katem oceny réznych
strumieni przychodow. W 2013, jest z pewnoscia bardzo

prawdopodobne, ze oni begda chcieli sami przeja¢ import.

Ale Whitehall jest takze 60% klientem wspolnego przedsigwzigcia.
Wigc wszystko jest ze soba bardzo $cisle powiazane - 1 Whitehall, 1 w
ramach samego wspolnego przedsigwzigcia. Gdy spotkatem si¢ z nimi,
padto stwierdzenie, ze czasami na rynkach, na ktérych odnosza sukces,
moga odnies¢ wigkszy sukces gady zaangazuja si¢ we wspolne
przedsigwzigcie niz gdy podejmie dziatania na wtasna reke. W Rosji
przez jaki$ czas dzialali samodzielnie i okazalo sig, ze w ramach tego
wspolnego przedsigwzigcia sa w stanie naprawde lepiej wykorzystaé
swoje mozliwosci wzrostu. Wige z ich perspektywy to wspolne

przedsigwzigcie jest bardzo, bardzo udane.

Mysle, ze wlasnie dlatego dwa lata temu podj¢li decyzje o

kontynuowaniu przedsigwzigcia przez kolejne osiem lat.

Ale prawdopodobnie bedziesz musiat ich zapytaé, jezeli chcesz

uzyskac wigcej szczegotow.

Jezeli chodzi o wspotdziatanie w ramach dziatalno$ci prowadzonej w
Rosji, tak jak wspomniatem wcze$niej, najwigksze wspotdziatanie ma
miejsce pomigdzy Russian Alcohol i Parliament; dwoch duzych
producentow wodki, dwie potegi na duza skalg. Sie¢ przedstawicieli

handlowych Russian Alcohol liczy sobie 1.500 handlowcow, a



Graham Eadie:

Bill Carey:

Parliament 350-400 handlowcow. Wigc szansa naprawdg polega na
wykorzystaniu duzych mozliwos$ci zwiazanych z wykupem.
Prawdopodobnie mozliwosci te wynosza blisko 40 milionow USD w
potencjalnym okresie wykupu w 2010 roku, gdy bedziemy mogli

przeprowadzi¢ rozmowg pomigdzy firmami.

Jak juz powiedziatem wczesniej, rozpoczniemy od wybadania w firmie
Lion — wiasciciel 58% Russian Alcohol — mozliwosci w okresie przed
2010 rokiem, a rozmowy rozpocznag si¢ w nastepny piatek, podczas
pierwszego spotkania zarzadu z Russian Alcohol i z firma Lion. Podczas
spotkania poswigcimy troche czasu na oméwienie przeniesienia

niektorych z tych synergii na okres przed rokiem 2010.

Ale tak naprawdg, pomigdzy Grupa Whitehall, petna kontrola nad
dziatalno$cig Parliament, Russian Alcohol, jak juz powiedzialem jest
jest sprawowana przez firm¢ Lion. Oczywiscie cenia oni sobie nasza
opinig, ale my nie sprawujemy tam kontroli operacyjnej do czasu
wykupu w roku 2010, a co do Whitehall, to jestesmy przekonani, ze w
rozmowach z Moet Hennessey i z panem Kaouffmann’em wykaza
duze otwarcie na przyjrzenie si¢ mozliwosciom wykorzystania
szerszej sieci przedstawicieli handlowych, ktéra posiadamy w Rosji,
aby zwigkszy¢ wolumen dystrybucji i aby sprobowac szybszej
ekspansji na rynku. Oni sg bardzo otwarci — tak wyraznie wynika z

mojego spotkania — sg bardzo otwarci na te mozliwosci, wigc. ..

I jeszcze jedna rzecz, czy myslisz, ze Rosjanie moga nauczy¢ si¢
czegos$ z twojego doswiadczenia w prowadzeniu dziatalnosci

handlowej w Polsce?

Mysle, ze z pewnoscia tak. Majac za soba histori¢ dystrybutora i bedac
wlascicielem marek jestem przekonany, ze posiadamy pelna wiedzg.

Uwazam, ze nie ma watpliwosci, ze posiadajac firme, ktora ma 80



przedstawicielstw i1 portfel marek w Polsce, oczywiscie prowadzac
interesy z przedstawicielstwami, wazne jest, aby posiadac takie
doswiadczenie prowadzac interesy z tymi migdzynarodowymi,
zagranicznymi firmami na temat uprawnien przedstawicieli, wigc
mysle, ze nasze do§wiadczenie moze duzo wnies¢.

Graham Eadie:  Swietnie. Bardzo dzigkuje.

Bill Carey: Ok.

Operator: Kolejne pytanie pochodzi od Andrzeja Knigawki.

Andrzej Knigawka: Dzien dobry panom. Chciatbym powr6ci¢ do kwestii wrazliwosci i

upewnic sig, ze wszystko odpowiednio zrozumiatem.

Jednoprocentowa aprecjacja ztotoéwki powoduje 2,5 centowa zmiang

EPS. Czy tak?

Bill Carey: Tak.

Andrzej Knigawka: Dobrze. A czy masz wigksza wrazliwos$¢ dla importu z Rosji rubli

lub...

((szybka wymiana zdan))

Bill Carey: To sa informacje zbiorcze.

Andrzej Knigawka: Tak, rozumiem. Wigc to jest dla zbiorczych...

((szybka wymiana zdan))



Bill Carey:

To miesci sig¢ poza naszym zakresem kursu 2,35 - 2,45 zlotowki/dolara

i24,5-25 rubli.

Andrzej Knigawka: Dobrze. Rozumiem.

Bill Carey:

I drugie pytanie — biorac pod uwagg zamieszanie wokot Belvedere w
Polsce, czy posiadasz szacunkowe lub docelowe dane dotyczace
udziatu w rynku produkcji wodki w Polsce w tym roku? Ile
(niezrozumiate) importu przewidujesz z zamieszania wokot

Belvedere?

Przewidujemy, ze prawdopodobnie istnieje potencjat na poziomie
dwoch do trzech punktow, sezon jeszcze sig nie skonczyt. W
poniedzialek wprowadziliSmy pewne zmiany w zarzadzaniu, duze
zmiany w zarzadzaniu i zobaczymy jak wszystko si¢ potoczy. Ale
zobaczymy, takze w sprawie ponownego wprowadzenia na rynek,
zobaczymy, jesteSmy bardzo uparci w wykorzystaniu kilku z tych

punktow z korzyscia dla nas.

Andrzej Knigawka: Wigc poziom ok. 35% jest w zasiggu, jezeli chodzi o przesunigcie

Bill Carey:

rocznej podstawy?

Trudno powiedzie¢, Andrzej. Mam na mysli to, Zze mozemy méwic
tylko o perspektywie krotkookresowej, w perspektywie
krotkoterminowej firma ma pewne trudnosci, a co sig tyczy gtdéwnego
konkurenta, by¢ moze za sze$¢ czy 12 miesigcy sytuacja si¢ zmieni,
rozumiesz, méwimy o mozliwosciach w krotkim okresie. Ale mysle,
ze oni maja jeszcze jakis glebszy problem, ze w ostatniej rozmowie
wspomnieli, ze maja dziur¢ w finansach, ktéra — mysle — bedzie trudno

zatata¢. Musimy zobaczy¢ jak to si¢ rozlega.



Andrzej Knigawka: Dobrze. I na koniec, nie wiem — pewnie trudno bedzie to tak z

pamigci wyliczy¢, ale czy pamigtasz moze lub mozesz nam
powiedzie¢, jakie sa twoje podstawowe zalozenia w zakresie
wolumenu sprzedawanego przez Grupe Russian Alcohol i Parliament

w kolejnym roku po twoich informacjach...?

((szybka wymiana zdan))

Bill Carey:

Nasze informacje bazuja na konsolidacji. Informacje przekazane tobie
zawarte sa w prognozach na 2009 rok, a dzisiaj zajmujemy si¢
konsolidacja firm Parliament i Whitehall. I dane sa bardzo zblizone do
tych, ktore podalem — warto$¢ na poziomie 25-30% 1 ilo$¢ na poziomie

20-22%.

W 2008 roku Russian Alcohol wykazuje wzrost wigkszy niz te liczby,
ale oczywiscie baza staje si¢ coraz wigksza, wigc przewidywatbym
nieznaczny spadek procentowy wartosci obecnego wzrostu. Jak
wspominatem 35-40% wzrost w pierwszej Polowie 2008 roku. Ale
dane, ktore ci podalem opieraty sig¢ jedynie na tym co objeliSmy

konsolidacja.

Andrzej Knigawka: Dobrze. Rozumiem. Bardzo dzigkuje.

Operator:

Patricia Howard:

Bill Carey:

Kolejne pytanie pochodzi od Patricii Howard.

Tak, dzigkujg. Prosze mi wyjasni¢ jak konflikt pomigdzy Stanami
Zjednoczonymi a Rosja 1 Gruzja wyjasniaja — wptywaja na relacje

inwestorow z firma, a w szczegdlnosci na ceny akcji?

Mysle, mysle oczywiscie, ze nastapita reakcja cen akcji od chwili

rozpoczecia konfliktu Rosja-Gruzja mniej wigcej 30 dni temu.



Ale jezeli chodzi o rosyjski rynek papierow wartosciowych, ktory
zapewne wigkszos¢ z was $ledzi, od maja obserwowany jest tam

spadek rzgdu 30-36%.

Patricia Howard: Dokladnie.

Bill Carey: W ciagu ostatnich kilku tygodni rynek ten si¢ ustabilizowat. I wydaje
mi sig, ze inwestorzy znoéw wracaja do Rosji 1 selektywnie tam
inwestuja. Wigkszos¢ analitykow, z ktorymi rozmawialem w Rosji,
komentuje to i jest przekonana, ze oceny sa catkiem, catkiem

atrakcyjne i ze powrot jest zauwazalny.

Ale pod wzgledem relacji pomigdzy amerykanska firma i Rosja, lub
nawet Polska firma, prowadzimy dzialalno$¢ na tamtym rynku i
podobnie jak wigkszo$¢ firm z listy Fortune 500 bez zadnego

problemu.

Sektor dobr konsumpcyjnych jest catkiem poza wpltywem sytuacji
geopolitycznej, to bardziej sektor energetyczny i medialny jest uwiklany w
sprawy polityczne, 1 jak juz powiedzialem wczesniej, sektor dobr
konsumpcyjnych jest ogolnie rzecz biorac poza wplywem politycznych

przepychanek.

Patricia Howard: Dobrze. Dzigkujg bardzo.

Operator: Teraz nie ma juz kolejnych pytan.

Bill Carey: Dzigkuje. Bardzo dzigkujg 1 spotkamy si¢ ponownie podczas

telekonferencji dotyczacej trzeciego kwartatu.

Operator: Dzisiejsza telekonferencja zostaje zakonczona. Mozna sig teraz

rozlaczyc.



Prezenterzy, proszg si¢ nie roztaczac.

KONIEC



