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Punkt 8.01. Inne zdarzenia

W dniu 13 lipca 2009 r. Central European Distribution Corporation (,,Spotka”) ztozyla w amerykanskiej Komisji
Papierow Wartosciowych i Gield (,,Komisja”) aneks do prospektu emisyjnego zgodnie z Przepisem 424(b)(2) (nr re;j.
333-149487) w zwiazku z oferta publiczna 8.200.000 akcji zwyktych Spoiki (,,Aneks do Prospektu™). Spotka oferuje
5.500.000 akcji zwyktych, zas p. Mark Kaoufman, akcjonariusz CEDC, oferuje 2.700.000 akcji zwyktych. Aneks do
Prospektu zawiera aktualizacje niektorych ujawnionych wezesniej informacji, zgodnie z ponizszym opisem.

O ile nie wskazano inaczej lub co innego nie wynika z kontekstu, uzycie form ,,my”, ,,nas” czy ,,nasze” odnosi si¢ do

Spotki. Niezdefiniowane w niniejszym dokumencie a wyréznione w nim wielkimi literami terminy majg znaczenie
nadane im w Aneksie do Prospektu.
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Ponizsze informacje aktualizujq tresci zawarte w Czesci I, Rozdziale 1 ,, Dziatalnos¢ gospodarcza’ raportu rocznego
Spotki na formularzu 10-K za rok obrotowy zakoriczony 31 grudnia 2008 r. ztoZonego w Komisji w dniu 2 marca 2009
r. (,Raport 10-K za 2008 r.”). Ponizsze fragmenty pochodzq bezposrednio z Aneksu do Prospektu.

Podsumowanie aneksu do prospektu emisyjnego

Niniejsze podsumowanie przedstawia jedynie wybrane informacje zawarte w innych miejscach lub wiqczone
przez odwolanie do niniejszego aneksu do prospektu emisyjnego i samego prospektu emisyjnego i nie zawiera
wszystkich informacji, ktore wymagajq rozwazenia przed podjeciem decyzji o zainwestowaniu w nasze akcje. Nalezy
dokladnie zapozna¢ sie z catym aneksem do prospektu emisyjnego, samym prospektem emisyjnym, sprawozdaniami
finansowymi oraz informacjq dodatkowq do tych sprawozdan, a takze z innymi dokumentami wlqczonymi przez
odwotanie i dokumentami, na ktore sie powotujemy. Prosimy o przeczytanie rozdziatu ,, Czynniki ryzyka”, ktory
rozpoczyna sie na stronie PS-9 niniejszego aneksu do prospektu emisyjnego, a takze dokumentow w nim
wymienionych celem uzyskania dodatkowych informacji o istotnych ryzykach, ktore nalezy rozwazy¢ przed nabyciem
naszych akcji. O ile z kontekstu nie wynika inaczej, w niniejszym aneksie do prospektu emisyjnego i samym prospekcie
emisyjnymi stowa ,,Spotka”, ,,CEDC”, ,,my”, , nasze” i ,,nas” dotyczq Central European Distribution Corporation i
jej spotek zaleznych.

Dziatalnosé gospodarcza

JesteSmy najwigkszym zintegrowanym przedsigbiorstwem w branzy wyrobow spirytusowych w Europie
Srodkowej i Wschodniej oraz jednym z najwigkszych producentéow wodki na $wiecie w ujeciu ilosciowym — w roku
2008 wyprodukowali$my i sprzedaliSmy okoto 29 miln dziewigciolitrowych kartonéw wodki. Nasza dzialalnos¢
obejmuje gtownie produkcje i sprzedaz wlasnych marek wyrobow alkoholowych (przede wszystkim wodki), import
réznego rodzaju wyrobow spirytusowych, wina i piwa na zasadach wylacznos$ci oraz dystrybucj¢ napojow
alkoholowych. Nasze gtéwne zaktady sa zlokalizowane w Polsce, Rosji i na Wegrzech.

W Polsce jestesmy najwigkszym producentem wodki i wytwarzamy m.in. nastgpujace marki: Absolwent,
Zubréwka, Bols, Palace Vodka i Soplica. Absolwent i Bols sa najlepiej sprzedajacymi sie wodkami odpowiednio w
segmencie popularnym (mainstream) i premium w Polsce. JesteSmy rowniez najwigkszym producentem wodki w
Rosji, ktora jest najwigckszym na $wiecie rynkiem wodki. Nasze marki Parliament 1 Zhuravli sa dwiema najlepiej
sprzedajacymi si¢ wodkami w segmencie subpremium w Rosji, a Green Mark jest najczgsciej kupowana marka w
segmencie popularnym na rynku rosyjskim i druga pod wzgledem sprzedawanych ilosci marka na §wiecie. JesteSmy
réwniez producentem i dystrybutorem wodki Royal, ktora jest najchetniej kupowana wodka na Wegrzech.

JesteSmy najwickszym dystrybutorem napojow alkoholowych w Polsce i wiodacym importerem wyrobow
spirytusowych, wina i piwa w Polsce, Rosji i na Wegrzech. ZawarliSmy umowy, na podstawie ktérych importujemy
na zasadach wylacznos$ci wiele rozpoznawanych na $wiecie marek, w tym takie, jak Corona, Budvar, Guinness, wina
Carlo Rossi, wina Concha y Toro, brandy Metaxa, koniak Remy Martin, wina Sutter Home, whisky Grant’s,
Jagermeister, wina E&J Gallo, bourbon Jim Beam, tequila Sierra, whiskey Teacher’s, Campari, Cinzano 1 Old
Smuggler.

Oprocz dziatalnosci w Polsce, Rosji i na Wegrzech, ktore sg naszymi trzema gtownymi rynkami, zawarlismy
umowy dystrybucji naszych marek wodki na wielu kluczowych rynkach eksportowych, w tym w Stanach
Zjednoczonych, Japonii, Wielkiej Brytanii, Francji i wielu innych krajach Europy Zachodnie;.

Marki

Produkujemy i sprzedajemy wodki w kazdym z czterech glownych segmentow rynku: top premium, premium,
popularnym (mainstream) i ekonomicznym. Na rynku rosyjskim wystgpuje rowniez segment subpremium, ktory
obejmuje marki wyceniane pomigdzy markami premium a markami popularnymi. W Polsce nasza marka popularna
Absolwent od o$miu lat jest najlepiej sprzedajaca si¢ wodka w swoim segmencie, a marka Bols najlepiej sprzedajaca
si¢ wodka w segmencie premium. Wodka Soplica, z segmentu popularnego stale plasuje si¢ w pierwszej 10 najlepiej
sprzedajacych si¢ wodek w Polsce. Na Wegrzech nasza marka popularna Royal jest najlepiej sprzedajaca si¢ wodka na
calym rynku, a marka Bols w segmencie premium.

W Rosji produkujemy i sprzedajemy dwie najpopularniejsze marki w segmencie subpremium: Parliament i
Zhuravli. Nasz portfel marek na rynek rosyjski obejmuje réwniez Green Mark, ktora jest najlepiej sprzedajaca si¢
wodka w segmencie popularnym w Rosji i druga marka wodki na $wiecie pod wzgledem wolumenu sprzedazy.
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Wedhlug branzowego magazynu Drinks International, nasze marki Green Mark, Absolwent, Parliament i
Zhuravli znalazty si¢ wsérod 20 czotowych marek wodki na $wiecie wedtug wielkosci sprzedazy w roku 2008. Ponadto
nasze marki Parliament i Soplica sq dwiema najszybciej rosnacymi markami regionalnymi definiowanymi jako marki,
ktorych wielkos$¢ produkcji w co najmniej 80% jest sprzedawana w okreslonym regionie obejmujacym ponad jeden
kraj.

Dziatalnosé importowa

JesteSmy wiodacym importerem wyrobow spirytusowych, wina i piwa w Polsce, Rosji i na Wegrzech. Na ogdét
staramy si¢ oferowa¢ kompletny portfel wysokiej jakosci importowanych win i wyrobow spirytusowych na kazdym z
obstugiwanych przez nas rynkow, a dzigki polaczeniu naszych mozliwosci produkcyjnych i importowych mozemy
zaproponowa¢ naszym klientom peten wybdr marek premium i popularnych. W ostatnich latach notowalismy
srednioroczny wzrost dzialalno$ci importowej w zakresie od 27% do 46% pod wzgledem wartosci sprzedazy dzigki
zwigkszonemu popytowi na jakoSciowe importowane wyroby spirytusowe w Polsce i Rosji. W uzupetnieniu do
naszych istniejacych kontraktow importowych zawarliSmy ostatnio umowy dotyczace importu na zasadzie
wylacznosci marek z portfela Campari na Wegrzech i marek z portfela DeKuyper, Jose Cuervo, Gallo i Borco w
Rosji.

Dystrybucja

Jestesmy dystrybutorem ponad 700 marek napojow alkoholowych w Polsce, dzigki czemu jeste§my w tym kraju
wiodacym bezposrednim dystrybutorem napojoéw alkoholowych. Nasza dziatalno§¢ w Polsce obejmuje dystrybucje
produktow, ktorych jesteSmy wylacznym importerem oraz produktow wytwarzanych przez nasze dwa zaklady
produkcyjne (Bols i Polmos Bialystok), a takze szerokiej gamy produktow lokalnych i migdzynarodowych
producentéw napojow alkoholowych. Dla wielu z naszych dostawcow jesteSmy najwigkszym dystrybutorem w
Polsce.

Dystrybuujemy produkty bezposrednio do blisko 39 tys. punktéow sprzedazy w Polsce, w tym do matych i
srednich sklepow detalicznych, stacji benzynowych, sklepéw wolnoctowych, supermarketow i hipermarketéw oraz do
baréw, klubow nocnych, hoteli i1 restauracji, w ktorych rozprowadzane przez nas produkty sa konsumowane. Klientow
obstuguje ok. 600 przedstawicieli handlowych w Polsce. Jednym z naszych podstawowych celow jest zwigkszenie
dystrybucji wlasnych produktow i dlatego wprowadzilismy motywacyjny system wynagrodzen dla naszych
przedstawicieli handlowych, ktory obejmuje zar6wno wyroby produkowane we wtasnym zakresie, jak i importowane
przez nas do Polski na zasadzie wyltacznosci.

Ostatnie wydarzenia

W dniu 9 lipca 2008 r. wspolnie z Lion Capital LLP, zwanym dalej Lion Capital, a takze razem z innymi
inwestorami, wsrdd ktérych znajduje si¢ CEDC, nabylismy 100% udzial w kapitale Grupy Russian Alcohol, zwanej
dalej Russian Alcohol. DokonaliSmy posredniego nabycia ok. 42% udziatlu w Russian Alcohol, a Lion Capital nabyt
praktycznie catg pozostata czg¢$¢ kapitatu Russian Alcohol. W dniu 24 kwietnia 2009 r. uzgodnilismy z Lion Capital
zastapienie wczesniejszej umowy, co daje nam mozliwos¢ nabycia catego udzialu kapitalowego w Russian Alcohol
posiadanego przez Lion Capital w ramach kilkuetapowej transakcji realizowanej w ciagu kolejnych pigciu lat (w tym
w roku 2009). W efekcie Russian Alcohol zostanie objgta konsolidacja poczawszy od drugiego kwartatu 2009 r.
Transakcje te okres§lamy lacznie przejeciem Russian Alcohol.

Russian Alcohol jest najwigkszym producentem wodki w Rosji, ktory w roku 2008 osiagnat wielkos¢ produkceji
ponad 16 mln dziewigciolitrowych kartondw. Dzigki przejeciu Russian Alcohol nabylismy portfel produktow Russian
Alcohol, w ktorym znajduja si¢ marki Green Mark 1 Zhuravli. Przejecie Russian Alcohol stanowi dopelnienie
zrealizowanych przez nas na poczatku 2008 r. przeje¢ spotek Copecresto Enterprises Ltd. (zwanej dalej Parliament),
wlasciciela roznych aktywow produkcyjnych i dystrybucyjnych w Rosji, w tym wodki Parliament, oraz Peulla
Enterprises Limited (zwanej dalej Whitehall), wiodacego importera jakoSciowych win i wyrobdw spirytusowych w
Rosji. Lacznie nasze rosyjskie spotki stanowia najwigksze przedsigbiorstwo branzy spirytusowej w Rosji w ujgciu
ilosciowym i jesteSmy przekonani, ze wyposaza nas w odpowiednie narzedzia do wdrozenia naszej strategii wzrostu w
Rosji, w tym zrealizowania synergii wynikajacych z konsolidacji naszych rosyjskich spotek i osiagnigcia korzysci z
konsolidacji rynku rosyjskiego.
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Charakterystyka branzy

Polska jest czwartym a Rosja pierwszym rynkiem na §wiecie pod wzgledem wielko$ci spozycia wodki i oba te
rynki znajduja si¢ w czotéwce 25 rynkéw pod wzgledem konsumpceji alkoholu ogdtem. Laczna wartos¢ rynku
sprzedazy napojow alkoholowych w Polsce wedlug szacunkow firmy The Nielsen Company wyniosta ok. 6-8 mld
USD w roku 2008, przy czym piwo i wodka osiagnety blisko 90% udziat w warto$ci sprzedazy wszystkich napojow
alkoholowych. Warto$¢ sprzedazy napojoéw alkoholowych w Polsce wzrosta o ok. 5-8% od grudnia 2007 r. do grudnia
2008 r. Wzrost ten wynikat ze zwigkszenia wartosci sprzedazy we wszystkich podstawowych grupach wyrobow
alkoholowych, dla ktorych przewidujemy nastepujace poziomy wzrostu rok do roku: ok. 2% dla piwa, ok. 6-8% dla
wyrobow spirytusowych i ok. 10-12% dla wina. Spozycie wodek krajowych dominuje na rynku wyrobow
spirytusowych w Polsce, a ich udzial w rynku wynosi ok. 96%. W roku 2008 segment top premium i marki
importowane stanowily blisko 7,4% wartosci sprzedazy wodki ogotem, a segment premium ok. 21,2% wartosci
sprzedazy ogotem na polskim rynku. Segment popularny, ktory jest najwigckszym segmentem, obecnie stanowi ok.
45,6% wartosci sprzedazy ogoétem. Sprzedaz w segmencie ekonomicznym obecnie osiaga blisko 26,1% warto$ci
sprzedazy ogodtem i spadta w stosunku do szacowanego udziatu 37% w roku 2005.

Business Analytica ocenia warto$¢ rosyjskiego rynku wyrobow spirytusowych na ok. 18-19 mld USD w roku
2008. W tym samym roku wodka stanowita blisko 80% warto$ci sprzedazy na catym rynku wyrobow spirytusowych
w Rosji. Na podstawie historycznych poziomow wzrostu uwazamy, ze warto$¢ sprzedazy na rosyjskim rynku wodki
bedzie wzrasta¢ o ponad 5% rocznie w nadchodzacych latach, cho¢ jednoczes$nie jesteSmy przekonani, ze
sprzedawane ilosci beda mniejsze, poniewaz konsumenci bgda rezygnowaé z tanich wéodek z segmentu
ekonomicznego na rzecz wodek z segmentu popularnego i subpremium. Ufamy, ze dzigki naszym markom jestesmy
dobrze przygotowani do wzrostu w nastgpnych kilku latach, poniewaz maja one duzy udzial w rynku w segmencie
podstawowym 1 subpremium. Rosyjski rynek wodki jest obecnie podzielony i na podstawie wartosci sprzedazy
szacujemy, ze pigciu czotowych producentéw miato w nim 42% udziat w roku 2008, podczas gdy w Polsce wyniost
on ok. 85%.

Przewaga konkurencyjna

Solidna platforma do dalszego rozwoju na podzielonym rosyjskim rynku wyrobow spirytusowych. JestesSmy
najwigkszym producentem wodki w Rosji. W tym kraju nasze marki obejmuja Parliament i Zhuravli, ktore sa dwiema
najchetniej kupowanymi wodkami w segmencie subpremium oraz Green Mark, ktéra jest najlepiej sprzedajaca si¢
marke popularna w Rosji 1 druga najwigksza marka na $wiecie w ujeciu ilosciowym. Marki te wspieraja pracownicy
sprzedazy: ok. 300 osob w Parliament i ok. 2.400 os6b w Russian Alcohol, ktorzy naszym zdaniem stanowia
najwigkszy zespot sprzedazy w Rosji. Jestesmy przekonani, ze potaczone sily i zasigg geograficzny naszego zespotu
sprzedazy przyczyni si¢ do zwigkszenia udzialu w rynku i umozliwi nam skorzystanie z biezacej konsolidacji
rosyjskiego rynku wyrobow spirytusowych.

Zespot sprzedazy Russian Alcohol liczacy ok. 2.400 oséb obejmuje ponad 1.400 oséb podzielonych na
Wylaczne Zespoty Sprzedazowe. Wylaczne Zespoly Sprzedazowe pracuja na rzecz hurtownikow, ktoérzy oferuja
produkty Russian Alcohol i koncentruja si¢ wytacznie na merchandisingu, marketingu i sprzedazy portfela produktow
Russian Alcohol. Poniewaz reklama wyrobow spirytusowych podlega w Rosji $cistym regulacjom jesteSmy
przekonani, ze taka struktura przynosi nam znaczace korzys$ci marketingowe, gdyz pozwala nam utrzymywac
bezposrednie kontakty z punktami sprzedazy detalicznej i zapewnia, ze nasze produkty zajmuja dobrze widoczne
miejsca na potkach. Hurtownicy, ktérzy zatrudniaja nasze Wylaczne Zespoty Sprzedazowe otrzymuja wynagrodzenie
wylacznie w postaci rabatu przy zakupach naszych marek Russian Alcohol. Takie rozwiazanie umozliwia nam
utrzymanie dynamicznego i wylacznego zespotu sprzedazy docierajacego do wszystkich regionow Rosji bez zadnych
zwiazanych z tym stalych kosztow ogolnego zarzadu.

Silna pozycja rynkowa w Polsce. Jestesmy wiodacym dystrybutorem i importerem napojow alkoholowych w
Polsce, oferujemy produkowane przez nas wyroby spirytusowe oraz wina, piwa i wyroby spirytusowe, ktorych
jestesmy wylacznym importerem. W Polsce prowadzimy réwniez dystrybucje szeregu innych importowanych i
produkowanych lokalnie napojow alkoholowych. Nasz szeroki portfel produktow umozliwia nam zaspokojenie
roznorodnych gustow i preferencji konsumentow. Nasze marki ekonomiczne skorzystaty ostatnio z powodu trudnej
sytuacji gospodarczej, podczas gdy nasze marki premium i popularne, w tym Absolwent i Bols, pozwalaja nam
odnies¢ korzysci z dlugofalowego trendu wybierania lepszych marek obserwowanego wsréd konsumentéw w Polsce.
Nasz portfel najlepiej sprzedajacych si¢ marek wodki i wiodacych marek importowych daje nam réwniez przewage w
negocjacjach z duzymi sieciami detalicznymi. Ponadto nasza wtasna infrastruktura dystrybucyjna zapewnia nam efekt
dzwigni i umozliwia obstuge niezaleznych punktow detalicznych, w ktorych sprzedawana jest wigkszo$¢ wyrobow
spirytusowych w Polsce, oraz punktéw gastronomicznych takich, jak bary, kluby nocne, hotele i restauracje.
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Atrakcyjna platforma dla miedzynarodowych koncernow spirytusowych umozliwiajqca marketing i sprzedaz
produktow w Polsce, Rosji i na Wegrzech. Nasze istniejace platformy importowe i dystrybucyjne oraz nasze
organizacje sprzedazowe i marketingowe w Polsce, Rosji i na Wegrzech umozliwiaja nam dalszy rozwoj naszego
portfela importowego. JesteSmy przekonani, ze nasza dobra pozycja pozwala nam zaspakaja¢ potrzeby
migdzynarodowych koncernow spirytusowych, ktore chca sprzedawac swoje produkty na tych rynkach, lecz brak im
niezbednej infrastruktury.

Atrakcyjna dynamika rynku. Naszym zdaniem potaczenie kilku czynnikéw sprawia, ze Polska i Rosja stanowia
atrakcyjne rynki dla spotek z branzy napojow alkoholowych.

* Polska i Rosja sa odpowiednio czwartym najwigkszym i najwigkszym rynkiem wodki na $wiecie pod
wzgledem ilosci 1 wodka stanowi przeszio 80% wszystkich wyrobow spirytusowych spozywanych na obu
rynkach. JesteSmy przekonani, ze warto$¢ sprzedazy wyrobow spirytusowych nadal bedzie wzrasta¢ na obu
rynkach, a spozycie wina i piwa rosnie zarowno w Polsce, jak i w Rosji. Jako najwigkszy producent wodki i
wiodacy importer wina i piwa w obu krajach jestesmy dobrze przygotowani do zaspokojenia popytu na
naszych podstawowych rynkach.

* Spodziewamy sig, ze konsumenci w Polsce i Rosji coraz czgsciej beda domagac sig¢ szerszej oferty win i
wyrobow spirytusowych w segmentach od popularnego do premium, zaré6wno produkowanych w kraju, jak i
importowanych, dlatego jestesmy dobrze przygotowani do zaspokojenia tego pobytu w nadchodzacych latach
dzigki naszym najlepiej sprzedajacym si¢ markom w kategorii krajowych wodek popularnych i subpremium.
Ponadto uwazamy, ze w odréznieniu od wielu naszych konkurentow jesteSmy w stanie zaspokoi¢ to
zapotrzebowanie taczac nasze krajowe produkty o wiodacej pozycji na rynku z produktami, ktérych jesteSmy
wylacznym importerem.

* Opierajac si¢ na statystykach branzowych i wlasnym doswiadczeniu oceniamy, ze w Polsce i Rosji okoto 60-
65% wodki nadal sprzedaje si¢ w tzw. ,handlu tradycyjnym”, ktory obejmuje przede wszystkim mniejsze
sklepy prowadzone przez niezaleznych wiascicieli. Sprzedaz tradycyjna stanowi glowny kanal sprzedazy,
ktory w Polsce obstugujemy za posrednictwem naszej ogélnokrajowej platformy dystrybucyjnej
zapewniajacej dostawy w nastepnym dniu. Jestesmy przekonani, ze w Rosji nasz duzy, wyspecjalizowany
zespot sprzedazy, ktdry obejmuje zardwno tradycyjnych przedstawicieli handlowych, jak i Wytaczne Zespoty
Sprzedazowe, daje nam przewage nad nasza konkurencja na podzielonym rynku sprzedazy hurtowej i
detaliczne;.

Profesjonalna i doswiadczona kadra kierownicza. Nasza kadra kierownicza ma duze doswiadczenie w branzy
napojow alkoholowych, zwlaszcza w Polsce. Doprowadzita do wzrostu rentownos$ci i wdrozyta skuteczne
mechanizmy kontroli wewngtrznej nad sprawozdawczos$cia finansowa. Pod przewodnictwem Williama Careya nasza
kadra kierownicza przeprowadzita ponad 20 przej¢¢ od roku 1998 w Polsce, Rosji i na Wegrzech i doprowadzita do
integracji przejmowanych spotek.

Strategie wzrostu

Realizowanie synergii wynikajqcych z konsolidacji naszych podmiotow w Rosji. Dzigki ostatnim przejeciom
nabyliSmy trzy wiodace przedsigbiorstwa z sektora wyrobow spirytusowych i win w Rosji. W szczegdlnosci poprzez
nabycie Parliament i Russian Alcohol osiagneliémy wiodaca pozycj¢ na rynku wodki i zdobyliSmy czotowe marki
popularne i subpremium w Rosji. Przejecie Whitehall dato nam wiodacy portfel importowy w Rosji. Zamierzamy
konsolidowa¢ nasze rosyjskie podmioty, ktore obecnie sa zarzadzane niezaleznie od siebie, w celu lepszego
wykorzystania naszej wiedzy i do$wiadczenia w zarzadzaniu oraz stosunkow handlowych. Uwazamy, Zze mozemy
doprowadzi¢ do poprawy rentownosci operacyjnej w Rosji poprzez wyeliminowanie naktadajacych si¢ kosztow
ponoszonych przez spoiki. Ponadto jesteSmy przekonani, iz taczac nasze wiodace marki rosyjskie z portfelem marek
importowanych na zasadzie wylaczno$ci przez Whitehall oraz wykorzystujac polaczony system sprzedazy i
dystrybucji spotek Parliament i Russian Alcohol bedziemy w stanie umocni¢ nasza pozycje¢ lidera na rynku rosyjskim.

Wykorzystanie konsolidacji rynku rosyjskiego. Rosyjski rynek wodki jest obecnie podzielony. Szacujemy, ze
pieciu czolowych producentéw miato w nim 42% udziat w roku 2008, podczas gdy w Polsce wyniost on 88%.
Opierajac si¢ na naszych obserwacjach trendéow konsolidacyjnych w Polsce spodziewamy sig, ze taczny udziat w
rynku pigciu najwigkszych producentow wodki w Rosji moze wzrosna¢ z 42% do 70-80% w ciagu kolejnych trzech
do pigciu lat w miar¢ rozwoju tego rynku. W roku 2008 zwigkszyliSmy poprzez wzrost organiczny nasz udziat w
rynku rosyjskim z ok. 14% do 17%. Zamierzamy wykorzysta¢ nasze wiodace marki, dynamiczna sie¢ sprzedazy i
dystrybucji oraz wptyw obecnej sytuacji gospodarczej w celu zwigkszenia naszego udziatu w rynku w Rosji.
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Rozwoj naszego portfela marek importowanych za zasadzie wylqcznosci. Oprocz rozwoju marek wlasnych nasza
strategia zaklada uzyskanie pozycji wiodacego importera win i wyrobow spirytusowych na rynkach, na ktérych
prowadzimy dziatalno§¢. W Polsce juz stworzylismy szeroki portfel importowanych win i wyrobow spirytusowych. W
Rosji mamy zamiar wykorzystania platformy importowej Whitehall i potaczonego potencjatu sprzedazy i marketingu
Parliament i Russian Alcohol poprzez rozwijanie nowych mozliwo$ci importowych i osiaganie korzysci z ogdlnego
wzrostu importu. W roku 2009 rozpoczeliSmy import kilku nowych marek do Rosji, w tym takich, jak DeKuyper, Jose
Cuervo, Gallo 1 Borco. Ostatnio wykorzystaliSmy réwniez nasze kontakty jako wylaczny polski importer Campari i
zostaliSmy wytacznym importerem tej marki na Wegry.

Dalsza koncentracja na sprzedazy marek wltasnych i marek importowanych na zasadzie wytqcznosci. W Polsce 1
na Wegrzech chcemy nadal wykorzystywac silng pozycj¢ naszych istniejacych i stabilnych sieci sprzedazy i
dystrybucji w celu wsparcia marek dajacych wyzsze marze, wlasnych i importowanych na zasadzie wytacznos$ci.
Zamierzamy rowniez poszukiwa¢ nowych mozliwosci eksportowania naszych marek wodki poprzez wprowadzanie
nowych opakowan i produktow. JesteSmy w trakcie opracowywania szeroko zakrojonego programu tworzenia nowych
opakowan i programéw marketingowych dla marek Bols, Zubréwka, Absolwent, Royal i Palace Vodka na naszych
rynkach podstawowych oraz opakowania eksportowego Zubréwki.

Informacje o Spoice

Jestesmy spotka utworzona zgodnie z prawem stanu Delaware w Stanach Zjednoczonych Ameryki w dniu
4 wrzesnia 1997 roku. Nasza siedziba rejestrowa miesci si¢ pod adresem: c/o Corporation Service Company, 2711
Centreville Road, Suite 400, Wilmington, Delaware 19808. Nasza gléwna siedziba (siedziba organu zarzadzajacego)
znajduje si¢ pod adresem: Two Bala Plaza, Suite 300, Bala Cynwyd, Pensylwania 19004, Stany Zjednoczone
Ameryki, tel.: +1 (610) 660-7817
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Ponizsze informacje aktualizujq tresci zawarte w Czesci I, Rozdziale 1A ,, Czynniki ryzyka”
Raportu 10-K za 2008 r. Ponizsze fragmenty pochodzq bezposrednio z Aneksu do Prospektu.

Czynniki ryzyka

Planujac inwestycj¢ w nasze akcje, inwestorzy winni starannie rozwazy¢, obok pozostalych
informacji przedstawionych w lub wlaczonych przez odniesienie do niniejszego aneksu do
prospektu oraz zataczonego prospektu, szczegdlne czynniki przedstawione powyzej a dotyczace
ryzyka zwiazanego z nasza dziatalnos$cia i inwestycjami w akcje.

Ryzyka zwiazane z nasza dzialalno$cia gospodarcza

Prowadzimy dziatalnos¢ w braniy charakteryzujqcej si¢ duiq konkurencyjnosciq, a presja ze
strony konkurencji moze miec istotnie niekorzystny wplyw na naszq dziatalnosé.

Branza dystrybucji i produkcji napojow alkoholowych w naszym regionie jest bardzo
konkurencyjna i rozdrobniona. Gtownymi czynnikami przewagi konkurencyjnej w tym sektorze
sa oferta handlowa, ceny, potencjat dystrybucyjny oraz szybkie dopasowywanie si¢ do preferencji
konsumentow, przy czym waga tych czynnikéw zalezy od danego rynku oraz poszczegdlnych
produktow.

W Polsce, jesteSmy poddani znaczacej konkurencji ze strony dystrybutoréw regionalnych
i hurtownikéw, ktorzy konkuruja z nami glownie cenowo. Konkurencja ta moze mieé¢
niekorzystny wplyw na wyniki naszej dzialalnosci. Wigkszo§¢ alkoholu w Polsce jest
sprzedawana w tradycyjnych punktach sprzedazy. Pozostala sprzedaz jest dokonywana w
hipermarketach i duzych sklepach dyskontowych.

W Rosji hipermarkety i duze sieci handlowe stale zwigkszaja swoj udziat w handlu.
Tradycyjne punkty sprzedazy stosuja zwykle wigksza marzg¢ na sprzedazy w poréwnaniu do
marzy pobieranej przez sieci hipermarketéw i duze sieci handlowe. Istnieje ryzyko, ze w
przyszto$ci nadal bedzie mie¢ miejsce ekspansja sieci hipermarketow i duzych sieci handlowych,
powodujac tym samym zmniejszenie wielkosci naszych marzy na sprzedazy na rzecz
hurtownikow, gléwnie obshugujacych handel tradycyjny. Potencjalna redukcja marzy zostanie
jednak czgsciowo zrekompensowana przez nizsze koszty dystrybucji wynikajace z bezposrednich
dostaw masowych zwiazanych ze sprzedaza w segmencie nowoczesnego handlu.

W Polsce i Rosji w zakresie produkcji wodki nasza konkurencje stanowia pozostali jej
producenci. Konkurujemy takze 2z producentami innych napojow alkoholowych i
niealkoholowych w zakresie wielko$ci zakupéw ogotem dokonywanych przez klientow, dostepu
do miejsca na potkach w sklepach detalicznych, obecno$ci w restauracjach i zainteresowania ze
strony dystrybutoréw. Ponadto konkurujemy o klientow na podstawie sity marek naszych
produktow w poréwnaniu z produktami konkurentow. Nasze powodzenie zalezy od utrzymania
sity naszych marek konsumenckich poprzez nieustanna popraweg naszej oferty i trafianie w
zmieniajace si¢ potrzeby i preferencje naszych klientéw i1 konsumentéow. Wprawdzie sami
przeznaczamy znaczace $rodki na stale doskonalenie naszych produktow i strategii
marketingowych, ale nie da si¢ wykluczy¢, ze nasi konkurenci moga udoskonali¢ swoja oferteg
szybciej lub skuteczniej, co negatywnie wplyneloby na nasza sprzedaz, marze i zyski.

Nasze wyniki uzalenione sq od sytuacji gospodarczej i zmian w upodobaniach konsumentow,
w tym od mozliwego spadku konsumpcji napojow alkoholowych.

Na nasze wyniki operacyjne wpltywaja ogdélne trendy gospodarcze w Polsce i Rosji,
poziom wydatkdéw na konsumpcje, stawki podatkow, ktorymi oblozone sa napoje alkoholowe,
oraz stopien optymizmu konsumentéw co do przyszilej sytuacji gospodarczej. Biezace
niekorzystne warunki i prognozy gospodarcze, w tym réwniez niestabilno$¢ kosztow energii
znacznie ograniczyly pltynnos$¢ i dostepnos¢ kredytow; spadajace ceny na rynku kapitatowym,
brak wiary posrod konsumentéw, spadajace zapotrzebowanie z ich strony, zmniejszajace sig
ptace realne 1 wzrost bezrobocia przyczynity si¢ do recesji w skali globalnej. W wielu krajach, w
tym w Rosji, wplyw ogoélnoswiatowej recesji jest bardzo duzy i nie da si¢ wykluczy¢, ze



wychodzenie z kryzysu w tych krajach potrwa dhuze;.

W okresach spowolnienia tempa rozwoju gospodarki, decyzje zakupowe konsumentéw
moga by¢ w wigkszym stopniu uwarunkowane wzgledami cenowymi, w ten sposoéb negatywnie
wplywajac na wielkos¢ sprzedazy i marz¢ wielu z naszych produktéw. Zmniejszony optymizm
konsumentéw oraz redukcja ich wydatkow moga powodowa¢ zmniejszone zapotrzebowanie na
nasze produkty oraz ograniczenie naszej zdolnosci zwigkszania cen i finansowania dziafalnosci
marketingowej i promocyjnej. Dalsze utrzymywanie si¢ recesji moze utrudni¢ prognozowanie
wynikéw operacyjnych oraz podejmowanie decyzji co do przysztych inwestycji a znaczne
przesume;ma W preferenqach konsumentow lub duzy spadek sprzedazy napojow alkoholowych
moga moze mie¢ istotny negatywny wpltyw na nasza dziatalno$¢, sytuacje finansowa i wyniki
operacyjne.

Utrata kluczowej kadry menedierskiej moze stanowi¢ zagrozZenie dla zdolnosci do realizacji
strategii biznesowej.

Zarzadzanie przyszlym wzrostem wymagaé bedzie pozostania w naszej spdtce Pana
Williama Carey'a piastujacego stanowisko Przewodniczacego Rady Dyrektoréw, Dyrektora
Generalnego oraz Prezesa. Pan William Carey, bedacy zatozycielem CEDC, jest osoba o
kluczowym znaczeniu dla naszej zdolnosci do wdrozenia biznes planu oraz rozwoju dziatalnosci.
Ewentualne odej$cie Pana Williama Carey'a mogtoby mie¢ istotnie niekorzystny wptyw na nasza
dziatalnos¢.

Zmiany cen materialow i surowcow mogq miec istotny niekorzystny wplyw na naszq
dzialalnosé.

Podwyzki cen surowcoéw wykorzystywanych do produkcji wodki moga mie¢ miejsce
takze w przysztosci, a brak mozliwosci ich przeniesienia na naszych klientow moze zmniejszy¢
nasze marze oraz zyski, majac istotny niekorzystny wpltyw na nasza dziatalno$¢. Niedawno
zakonczylismy budowe zbiornikow magazynowych w  Polsce, ktore pomieszcza
sze$ciomiesi¢czne zapasy nieprzetworzonego spirytusu. Zapewnia nam to elastyczno$¢ w
zakupach nieprzetworzonego spirytusu w okresach roku, w ktorych notowane sa spadki cen
nieprzetworzonego spirytusu. Oczekujemy, ze te dzialania pomoga nam ograniczy¢ ryzyko
podwyzek cen, jednak nie jesteSmy w stanie zapewni¢, ze niedostgpnos¢ lub podwyzki cen
materiatow Iub surowcéw do produkcji nie beda mialy istotnego, niekorzystnego wptywu na
nasza sytuacj¢ finansowa i wyniki naszej dziatalnosci.

Jestesmy naraZeni na zmiany kursow wymiany walut oraz zmiany stop procentowych, ktore
mogq mie¢ negatywny wplyw na nasze wyniki finansowe oraz porownywalnos¢ wynikow
osiqganych w poszczegolnych okresach finansowych.

Naszymi walutami funkcjonalnymi sg polski ztoty, wegierski forint oraz rosyjski rubel.
Waluta stosowana przez nas na potrzeby sprawozdawczosci finansowej jest amerykanski dolar, a
zmiany kursé6w naszych walut funkcjonalnych w stosunku do dolara moga istotnie wptywac na
nasza sytuacje finansowa oraz zysk netto, a takze na poroéwnywalno$¢ naszych wynikéw w
poszczegdlnych okresach finansowych.

Ponadto nasze zabezpieczone niepodporzadkowane papiery dtuzne oraz nasze zamienne
niepodporzadkowane papiery dluzne sa denominowane odpowiednio w euro i dolarach
amerykanskich, a przychody z ich emisji zostaly przekazane w formie pozyczek na rzecz
niektorych naszych operacyjnych spotek zaleznych, ktorych waluta funkcjonalna jest polski ztoty.
Wahania kurséw walut euro i dolara w stosunku do polskiego ztotego moga wigc skutkowaé
zwigkszeniem kwoty pienigznej, wyrazonej w ztotych, koniecznej do sptaty kapitatu i odsetek z
tytutu naszych zabezpieczonych niepodporzadkowanych papieréw dluznych i zamiennych
niepodporzadkowanych papierdw diuznych.

Przeliczenie z euro zobowiazania z naszych zabezpieczonych niepodporzadkowanych
papieréw dluznych oraz zamiennych papierow dhuznych moze mieé¢ znaczaco niekorzystny
wplyw na osiagane wyniki. Przyktadowo, zmiana w kursie wymiany euro do zlotego o 1% w
stosunku do kursu obowiazujacego w dniu 31 marca 2009 r. moglaby spowodowac



niezrealizowane roznice kursowe przed opodatkowaniem w wysokos$ci okoto 3,3 milionéw USD
w skali roku. Zmiana w kursie wymiany dolara do zlotego o 1% w stosunku do kursu
obowiazujacego w dniu 31 marca 2009 r. moglaby spowodowaé niezrealizowane roznice
kursowe przed opodatkowaniem w wysokos$ci okoto 3,0 milionow USD w skali roku.

Warunki pogodowe mogq miec istotny, niekorzystny wplyw na naszq sprzeda? lub cene ziarna
wykorzystywanego do produkcji spirytusu.

Dzialamy w branzy, w ktorej pogoda ma wplyw na wyniki dziatalnosci. Zmiana
warunkéw pogodowych moze powodowaé nizsza konsumpcje wodki 1 innych napojow
alkoholowych. W szczegdlnosci niskie temperatury w zimie lub bardzo wysokie temperatury w
lecie moga prowadzi¢ do chwilowej zmiany preferencji klientéw i zmniejszenia popytu na napoje
alkoholowe, ktére produkujemy i dystrybuujemy. Tego rodzaju warunki pogodowe moga mieé
istotnie niekorzystny wplyw na nasza sprzedaz w przysztosci, co z kolei moze wplyna¢ na nasza
sytuacje finansowa i wyniki dziatalnosci. Ponadto, niepogoda moze mie¢ wptyw na dostepnosé
ziarna wykorzystywanego do produkcji spirytusu, co moze spowodowaé wzrost cen
nieprzetworzonego spirytusu, a to miatoby niekorzystny wptyw na marzg i sprzedaz.

Nasza dzialalnos¢ podlega daleko idqcej regulacji ze strony panstwa. Zmiany lub naruszenie
przepisow mogq mied istotnie niekorzystny wplyw na naszq dzialalnosé i jej rentownosé.

Nasza dziatalno$¢ w zakresie produkcji, importu i dystrybucji napojow alkoholowych w
Polsce i na Wegrzech podlega regulacjom polskich organdw administracji publicznej na szczeblu
centralnym i lokalnym, jak réwniez ze strony organéw Unii. Ponadto, w zwiazku z naszymi
niedawno zakonczonymi i planowanymi przejeciami w Rosji, nasza dziatalnos¢ podlega roéwniez
licznym regulacjom rosyjskich organéow wladzy. Regulacje te i przepisy dotycza takich kwestii,
jak: konieczno§¢ uzyskiwania koncesji i zezwolen, ochrona konkurencji i1 ograniczenia
koncentracji, praktyki w zakresie obrotu i wyznaczania cen, opodatkowanie, metody dystrybucji i
relacje w tym zakresie, wymagane oznakowanie i opakowanie produktow i towaroéw, reklama,
promocje sprzedazy oraz relacje ze sprzedawcami hurtowymi i detalicznymi. Chcac uzyskaé
kontrole nad zarzadzaniem Russian Alcohol i sfinalizowaé jej przejecie w latach 2009-2013,
musimy uzyska¢ zgode organu antymonopolowego Komisji Europejskiej oraz ukrainskiego
Komitetu Antymonopolowego a takze organoéw innych krajow, w ktérych taka zgoda jest
wymagana. W tym celu zamierzamy zlozy¢ zgtoszenie do Komisji Europejskiej i planujemy
skontaktowanie si¢ z organami antymonopolowyml poszczegolnych krajow w zwiazku z
ubieganiem si¢ o ich zgodg. Ponadto, nowe lub zmienione przepisy, wymogi lub podwyzki w
zakresie akcyzy, stawek celnych, podatku dochodowego lub podatku obrotowego moga mieé
istotny niekorzystny wptyw na nasza dziatalno$¢, sytuacje finansowa oraz wyniki finansowe.

Podlegamy takze licznym regulacjom w zakresie ochrony $rodowiska i stosunkéw
pracowniczych, ochrony zdrowia oraz bezpieczenstwa i higieny pracy w krajach w ktorych
dziatamy. Mozemy ponies$¢ tez znaczne koszty w celu zachowania zgodnosci ze zmieniajacymi
si¢ wymogami w zakresie ochrony §rodowiska, stosunkéw pracowniczych, ochrony zdrowia oraz
bezpieczenstwa 1 higieny pracy, dostosowania si¢ do surowszej praktyki interpretacji i
egzekwowania juz istniejacych wymogoéw lub obrony przed zarzutami lub dochodzeniami,
cho¢by nawet byly one bezzasadne. Przyszte zmiany regulacji prawnych lub praktyki stosowania
prawa w odniesieniu do branzy, w ktorej prowadzimy dziatalnos¢, w odniesieniu do nas, naszej
dziatalnosci i sposobu jej prowadzenia, mogiyby spowodowac powstanie odpowiedzialnos$ci i
nafozenie kar pieni¢znych lub spowodowaé zmiang naszych praktyk lub sposobow prowadzenia
dziatalno$ci, co mogloby mie¢ istotny niekorzystny wptyw na nas, nasze przychody i rentownos$¢.

Panstwowe regulacje i nadzor, jak rowniez przyszie zmiany w przepisach prawa,
regulacjach i polityce panstwa (lub w interpretacji obecnych przepisow), ktore wptywaja na nas,
naszych konkurentéw i caty sektor co do zasady silnie oddzialywaja na nasza rentowno$¢ i
sposOb prowadzenia naszej dzialalnosci. Przestrzeganie obecnie obowiazujacych przepisow jest
uciazliwe, a przyszle ich zmiany moga zwigkszy¢ nasze wydatki operacyjne i administracyjne
ograniczajac nasze przychody. Przyktadowo, jesteSmy obecnie zobowiazani posiada¢ zezwolenia
na produkcje, import produktéw, posiadanie i prowadzenie sktadow celnych i podatkowych oraz
dystrybucje¢ naszych produktéw do sprzedawcow hurtowych. Wiele z tych zezwolen, takich jak
na przyktad zezwolenie na prowadzenie obrotu hurtowego podlega obowiazkowi okresowego



odnawiania. Pomimo naszego przekonania, ze uzyskane przez nas zezwolenia bgda przedhuzane z
chwila wygasnigcia ich wazno$ci, nie ma gwarancji, ze tak sig istotnie stanie. Uniewaznienie lub
nie przedluzenie zezwolen, ktore maja duze znaczenie dla naszej dziatalnosci moze mie¢ na nia
istotny niekorzystny wplyw. Nasze zezwolenia moga zosta¢ uchylone przed uptywem terminu ich
waznos$ci z powodu nieoplacenia podatkéw lub naruszenia wymogoéw sanitarnych. Ponadto,
organy rzadowe i podatkowe dysponuja znaczacym zakresem uprawnien do podejmowania
decyzji uznaniowych i moga niekiedy korzysta¢ z owej uznaniowo$ci w sposob sprzeczny z
prawem lub przyjeta praktyka. Tego rodzaju postgpowanie czg$ciej moze wystapi¢ w krajach o
mniej rozwinigtych lub dopiero si¢ rozwijajacych systemach regulacyjnych, np. w Rosji.
Ewentualne niekorzystne zmiany przepisow prawa, ich interpretacji lub praktyki egzekwowania
moga mie¢ istotny niekorzystny wpltyw na nasza dziatalno$¢. Niepewnos¢ co do tego, w jaki
sposob obecnie obowiazujace lub przyszie przepisy prawa lub polityka ich egzekwowania moga
mie¢ zastosowanie w odniesieniu do naszych nowych produktow lub ustug, moze wplywac
niekorzystnie na nasza zdolno$¢ do ich wprowadzania na rynek.

MoZemy nie by¢ w stanie zapewni¢ skutecznej ochrony priystugujqcych nam praw 7 zakresu
wlasnosci intelektualnej.

Jestesmy beneficjantem praw ochronnych do znakéw towarowych i ich licencji
obejmujacych migdzy innymi nazwy naszych produktow i wzory opakowan, a takze innych praw
z zakresu wilasnosci intelektualnej, ktére maja istotne znaczenie dla naszej dziatalnosci 1 pozycji
konkurencyjnej, i ktore staramy si¢ chroni¢. Nie mozemy jednakze zapewnié, ze podejmowane
przez nas dotychczas lub w przysztosci dziatania beda wystarczajace dla  ochrony
przystugujacych nam praw z zakresu wlasnosci intelektualnej oraz do zapobiezenia dziataniom
0sOb trzecich zmierzajacych do uniewaznienia naszych znakéw towarowych lub ograniczenia
sprzedazy naszych produktow jako naruszajacej prawa ze znakdw towarowych i prawa wtasnosci
intelektualnej, zastrzezonych na rzecz innych podmiotéw. Ponadto nie mozemy zapewnié, ze
osoby trzecie nie narusza ani nie wykorzystaja w niewlasciwy sposob przystugujacych nam praw
z tego zakresu, ani, ze nie beda nasladowac naszych produktow lub twierdzi¢, ze przystuguja im
prawa do lub wtasno$¢ znakéw towarowych lub inne prawa z zakresu wilasnosci intelektualnej
nalezace do nas, badz prawa do znakéw podobnych do znakéw naszych lub znakéw, do ktérych
mamy prawa licencyjne lub odnoszacych si¢ do towardéw, ktorych dystrybucja si¢ zajmujemy.
Moze si¢ zdarzy¢, iz ujawnia si¢ podmioty, ktore dysponuja wczesniejsza rejestracja do naszych
znakow towarowych lub znakéw podobnych do nich. Co wigcej, Rosja generalnie zapewnia
mniejsza ochrong wilasnosci intelektualnej niz Zachodnia Europa czy Ameryka Poinocna.
JesteSmy zaangazowani w postgpowania zmierzajace do zapobiezenia lub uniewaznienia
rejestracji znakow towarowych podobnych do zastrzezonych na nasza rzecz oraz i inne
postgpowania, zar6wno w Stanach Zjednoczonych, jak i na innych rynkach. Jesli nie bedziemy w
stanie ochroni¢ przystugujacych nam praw z zakresu wiasnoséci intelektualnej przed ich
naruszeniem lub wykorzystaniem w niewlasciwy sposob, lub jesli osoby trzecie podejma probe
zakwestionowania tych praw lub nabeda takie prawa, moze to istotnie negatywnie wptynaé na
nasze przyszte wyniki finansowe oraz ograniczy¢ mozliwo$¢ rozwijania naszej dziatalnosci.

Nasze umowy importowe mogq zostac rogwiqzane.

Jako gltowny importer czotowych miedzynarodowych marek napojow alkoholowych w
Polsce i na Wegrzech, wspoétpracujemy z tymi samymi dostawcami w tych krajach od wielu lat i
jestesmy z nimi zwiazani umowami dystrybucyjnymi lub uzgodnieniami ustnymi. Ponadto,
niedawno przejeliSmy umowy dystrybucyjne w Rosji w wyniku naszego przejgcia Whitehall.
Pisemne umowy z dostawcami sa zazwyczaj zawierane na okres od jednego do pigciu lat i moga
by¢ rozwiazane przez kazda ze stron z zachowaniem szeSciomiesigcznego okresu
wypowiedzenia.

Cho¢ jesteSmy przekonani, ze przestrzegamy warunkow naszych uméw importowych i
dystrybucyjnych, to nie ma zadnej gwarancji, ze beda one regularnie odnawiane po ich
wygasnieciu lub, ze w razie ich rozwiazania, beda zastgpowane alternatywnymi umowami z
innymi dostawcami. Ponadto mozliwo$¢ dystrybucji importowanych produktéw na zasadzie
wylacznos$ci zalezy od pewnych czynnikow, na ktore nie mamy wplywu, takich, jak trwajaca
konsolidacja w §wiatowej branzy win, piw 1 napojow spirytusowych, w wyniku ktorej producenci
podejmuja co jaki$§ czas decyzje o zmianie kanalow dystrybucji, co ma miejsce takze na rynkach,



na ktorych dziatamy.

Na nasze wyniki dzialalnosci operacyjnej oraz sytuacje finansowq mogq mieé¢ niekorzystny
wplyw fuzje 7 przedsiebiorstwami, ktore nie notujq oczekiwanych przez nas wynikow lub sq
trudne w integracji.

W kazdym momencie, mozemy znajdowaé si¢ na réznych etapach oceny, dyskusji i
negocjacji dotyczacych jednego lub wigcej potencjalnych przejeé, z ktorych nie wszystkie dojda
do skutku. Wydajemy publiczne o$§wiadczenie w tym zakresie w trakcie i po zakonczeniu
procedury przejecia, gdy bedzie to stosowne i wymagane przez obowiazujace przepisy i regulacje
dotyczace papierow wartosciowych.

Przejecia spotek wiaza si¢ z licznymi ryzykami i niepewnymi czynnikami. Jesli
zakonczymy przeque jednej lub wigcej spoiek na nasze Wymkl operacyjne i sytuacje¢ finansowa
moga mie¢ wplyw rézne czynniki, w tym roéwniez: nieosiagnigcie przez przejgte przedsigbiorstwo
prognozowanych przez nas wynikow zaré6wno w perspektywie krdotkoterminowej jak i
dlugoterminowej; przejecie nieznanych zobowiazan, warto$¢ przejmowanego majatku i
zobowiazan; trudnosci w stosowaniu odpowiednich srodkéw kontroli finansowej i operacyjnej w
przejmowanych spotkach oraz w stosunku do zarzadu oraz potencjalne zobowiazania, ktore moga
wynika¢ z wdrazania odpowiednich $rodkéw kontroli; wyzwania zwiazane z przygotowaniem i
konsolidacja raportow finansowych przejetych spotek w wymaganym czasie; problemy z
terminowym sporzadzaniem i konsolidowaniem sprawozdan finansowych przejmowanych
spotek; trudnosci z integracja dziatalno$ci operacyjnej, technologn ushug 1 produkt(')w
prze]mowanych spofek; oraz brak realizacji celow strategicznych przejecia. Ponadto mozemy
objac¢ istotny ale nie kontrolny pakiet w jakiej$ spotce, co narazatoby nas na ryzyko wynikajace z
decyzji podejmowanych przez akcjonariusza posiadajacego pakiet kontrolny akcji takiej spotki.
Na przyktad, w chwili obecnej nie dysponujemy wigkszoscia gtosow w Whitehall ani w Russian
Alcohol. Wprawdzie wynegocjowaliémy umowe dajaca nam prawo bycia reprezentowanymi w
ich zarzadach, obok innych spraw korporacyjnych, podlegamy decyzjom akcjonariusza
posiadajacego pakiet kontrolny, z czym nie mamy do czynienia w podmiotach zaleznych, ktorych
jestesmy jedynym lub dominujacym akcjonariuszem, i nie jesteSmy w stanie zagwarantowac, ze
w kazdym przypadku prawa przystugujace nam na podstawie uméw beda wystarczajace dla
ochrony naszych interesow.

Przejecia spotek w rozwijajacych sig gospodarkach np. w Rosji, wiaza si¢ z
dodatkowym, specyficznym ryzykiem, w tym réwniez ryzykiem zwiazanym z integracja
dziatalnosci operacyjnej na granicy réznych kultur i jezykow, ryzykiem walutowym, oraz
ryzykiem gospodarczym, politycznym 1 zmian regulacji prawnych specyficznym dla
poszczegdlnych krajow.

Fuzje lub przejgcia spotek w przysztosci moga spowodowaé konieczno§é wyemitowania
dodatkowych papieréw wartosciowych, wydania naszych srodkow pienigznych lub zaciagnigcia
zadtuzenia, zobowiazan lub kosztéw amortyzacyjnych zwigzanych 2z wartosciami
niematerialnymi i prawnymi, a kazdy z tych czynnikdw moze mie¢ negatywny wplyw na nasza
rentownos$¢.

Dluisze okresy wysokiej inflacji w Rosji mogq mieé istotnie niekorzystny wplyw na naszq
dziatalnosé tam prowadzong.

Rosja odnotowata okresy wysokiego poziomu inflacji od poczatku 1990 roku. Pomimo, Ze
inflacja byla relatywnie stabilna w Rosji w ostatnich kilku latach, moze to mie¢ jednak
niekorzystny wptyw na nasze marze z dziatalnosci prowadzonej w Rosji, jesli nie bedzie w stanie
wystarczajaco podwyzszy¢ naszych cen w celu skompensowania istotnego wzrostu inflacji w
przysztosci.

Rozwijajqcy sie system prawny w Rosji jest irodlem niepewnosci, ktéra moze mieé¢ negatywny
wplyw na naszq dziatalnosé w Rosji.

Rosja wciaz rozwija ramy prawne niezbgdne do wspierania gospodarki rynkowej, co jest
zrodtem niepewno$ci w zwiazku z nasza dzialalnoscia w Rosji. Przed naszym niedawnym
przejgciem spotek w Rosji, nie mieliSmy zadnego do§wiadczenia w prowadzeniu dziatalnos$ci w
tym kraju, co w wigkszym stopniu moglo narazi¢ nas na ryzyko zwiazane z niepewna sytuacja.



Ryzyko zwiazane z rozwijajacym si¢ system prawa w Rosji obejmuje:

e rozbiezno$ci pomigdzy konstytucja, prawem federalnym i lokalnym, dekretami
prezydenckimi 1 rzadowymi, rozporzadzeniami ministerialnymi i lokalnymi,
decyzjami, uchwatami i innymi aktami prawa;

* sprzeczne lokalne, regionalne i federalne przepisy i regulacje;

* brak wytycznych sadowych lub administracyjnych w zakresie interpretacji legislacji;
* stosunkowy brak do$wiadczenia sedziow i1 sadow w zakresie interpretowania
legislacji;

* Dbrak niezaleznej wladzy sadowniczej;

e szeroki zakres dzialan wiadz rzadowych wedlug ich wlasnego uznania, co moze
powodowaé arbitralne lub selektywne dzialania wobec nas, w tym rowniez
zawieszenie lub cofnigcie koncesji, ktérych potrzebujemy na prowadzenie
dziatalno$ci w Rosji;

* stabo opracowane procedury upadto$ciowe, ktére sa czesto naduzywane;

e przypadki lub okresy nasilenia przestgpczosci lub korupcji, ktore moglyby utrudnié
nam skuteczne prowadzenie naszej dziatalnosci.

Charakter ostatnich rosyjskich legislacji, brak konsensusu co do zakresu, tresci i tempa
reformy gospodarczej i politycznej oraz szybka ewolucja systemu prawnego w sposob nie zawsze
zgodny Z rozwojem rynku poddajq w thpllwosc egzekwowalnos$¢ i konstytucyjnosé thpllwych
ustaw i powoduja niejasnosci, rozbieznosci i anomalie. Kazdy z tych czynnikéw moze mie¢
negatywny wplyw na nasza dzialalno$¢ w Ros;ji.

Nieprzewidywalny system podatkowy w Rosji jest Zrodlem niepewnosci i ryzyka, ktore
komplikujq nasze planowanie podatkowe i decyzje zwiqzane z naszq dzialalnoscig w Rosji.

System podatkowy w Rosji jest nieprzewidywalny i jest zrodtem niepewnosci i ryzyka,
ktore komplikuja nasze planowanie podatkowe i decyzje zwiazane z nasza dzialalnoscia w Rosji.
Przepisy podatkowe w Rosji obowiazuja przez stosunkowo krotki okres w pordéwnaniu do
przepisow podatkowych w bardziej rozwinigtych gospodarkach i mamy mniej doswiadczenia w
zakresie prowadzenia dziatalno$ci zgodnie z rosyjskimi przepisami podatkowymi, niz zgodnie z
przepisami podatkowymi innych krajow.

Rosyjskie spotki sa obciazone licznymi podatkami naktadanymi na poziomie federalnym,
regionalnym i lokalnym, w tym réwniez podatkiem od warto$ci dodanej, akcyza, podatkiem od
zyskéw, podatkami od ptac, podatkami od nieruchomosci, podatkami i innymi zobowigzaniami
zwiazanymi z cenami transferowymi i innymi podatkami. Rosyjskie federalne i lokalne przepisy i
regulacje podatkowe sa czesto modyfikowane, ich interpretacja ulega zmianie, a ich
egzekwowanie jest nickonsekwentne lub niejasne. Czgsto pojawiaja si¢ roéznice w interpretacji
prawnej przepisow pomicedzy spotkami obciagzonymi tymi podatkami a ministerstwami i
organami rosyjskiego rzadu oraz pomiedzy rdéznymi agencjami rosyjskiego rzadu np.:
Federalnych Sthuzb Podatkowych oraz jej réznych lokalnych inspektoratéw podatkowych,
powodujac niejasnosci oraz konflikty. Deklaracje podatkowe sa przedmiotem analizy i badan
wielu organdw podatkowych, ktére na mocy prawa moga naktada¢ kary i nalicza¢ odsetki. Fakt
przeprowadzenia kontroli deklaracji podatkowej przez organy podatkowe nie oznacza, ze ta
deklaracja podatkowa lub jakakolwiek inna deklaracja dotyczaca badanego roku nie zostanie
objeta kolejna kontrola podatkowa przez wyzszy organ podatkowy w okresie trzech nastgpnych
lat. Poniewaz wczesniejsze kontrole nie wykluczaja po6zniejszych roszczen dotyczacych
zbadanego okresu, przepisy dotyczace przedawnienia nie sa catkowicie skuteczne. W niektorych
przypadkach nawet, jesli moze to potencjalnie zosta¢ uznane za niezgodne z konstytucja,
rosyjskie organy podatkowe stosowaly niektére podatki retroaktywnie. W ostatnich latach
rosyjskie organy podatkowe wydaja si¢ prezentowac bardziej agresywna postawe w interpretacji



legalizacji i wymiaru podatku i jest mozliwe, ze transakcje i dzialania niekwestionowane w
przesztosci zostana zakwestionowane. W konsekwencji istotne dodatkowe podatki, kary lub
odsetki moga zosta¢ wymierzone. Ponadto, nasza dziatalno§¢ w Rosji jest i bedzie podlegaé
okresowym kontrolom skarbowym, ktére moga spowodowa¢ dodatkowy wymiar podatku lub
kwot do zaptaty w zwiazku z poprzednimi okresami podatkowymi.

Niepewnos¢ zwiazana z rosyjskimi zasadami okreslania cen transferowych moze
spowodowa¢ wymiar dodatkowych zobowiazan podatkowych przez organy podatkowe w wyniku
korekt cen transferowych lub innych podobnych twierdzen, i moze mie¢ istotny negatywny
wplyw na nasza dziatalno$¢ w Rosji i na nasza spotke.

Ryzyka zwigzane z naszym zadluzeniem

Potrzebujemy znacznych srodkow pienieinych na dokonywanie platnosci z tytutu obstugi
zabezpieczonych niepodporzadkowanych papierow diuinych oraz na obstuge naszych
pozostalych zobowiqzan.

Nasza zdolno$¢ obstugi zadluzenia uzalezniona jest od przyszlych wynikoéw
operacyjnych oraz zdolno$ci do generowania dostatecznej ilosci S$rodkéw pienigznych.
Uzaleznione jest to, w pewnym stopniu, od ogélnych czynnikow gospodarczych i finansowych,
czynnikow zwiazanych z konkurencja, rynkiem, otoczeniem prawnym i regulacyjnym oraz innych
czynnikoéw, jak rowniez od innych czynnikow omowionych w niniejszym dziale "Czynniki
Ryzyka".

W minionych okresach dokonywali$my ptatnosci zobowigzan z tytutu obstugi zadluzenia
oraz innych ptatnosci pienigznych przy wykorzystaniu srodkéw uzyskanych z dzialalnosci oraz
kredytow odnawialnych. Jednakze, w wyniku pewnych transakcji przejec¢ oraz zwiazanych z nimi
transakcji finansowych, nasze potrzeby z tytutlu obstugi zadluzenia znaczaco wzrosty. Nie
mozemy zapewni¢, ze bedziemy generowaé wystarczajace S$rodki pienigzne z dziatalnosci
operacyjnej, ani tez zapewni¢, ze w przysztosci bedziemy mieli dostep do finansowania
kredytowego lub poprzez emisj¢ akcji w zakresie wystarczajacym dla zapewnienia terminowej
splaty naszego zadluzenia, w tym zadluzenia z tytulu naszych zabezpieczonych
niepodporzadkowanych papieréw dluznych, czy tez finansowania naszych innych potrzeb
finansowych w ramach naszej dziatalnosci.

Nasze zadhuzenie z tytulu zabezpieczonych niepodporzadkowanych papierow dtuznych,
zamiennych niepodporzadkowanych papieréw dtuznych, linii kredytowych oraz $rodkéw
pienigznych zwiazanych z dzierzawa wynosito w dniu 31 marca 2009 roku 842,1 milionow USD,
w tym 5,1 milionow USD z tytulu narostych odsetek od naszych zabezpieczonych
niepodporzadkowanych papierow dtuznych oraz zamiennych niepodporzadkowanych papierow
dtuznych. Ponadto, zadluzenie netto Russian Alcohol wynosi obecnie okoto 154 milionéw USD,
co w zgodnie z warunkami biezacego zadluzenia wymagaloby refinansowania w momencie
przejecia kontroli nad Russian Alcohol w 2011 r.

Jesli nasze przyszte wplywy s$rodkéw pienigznych z dziatalno$ci operacyjnej i inne
zasoby kapitatlowe beda niewystarczajace do splaty naszych zobowiazan w terminie ich
wymagalnosci lub do finansowania naszych potrzeb zwiazanych z ptynno$cia, mozemy zostaé
zmuszeni do:

e ograniczenia lub odroczenia pewnych dziatan biznesowych oraz naktadow
inwestycyjnych;

e zbycia aktywow;

» zaciagnigcia dodatkowego dtugu lub pozyskania kapitatu wtasnego; lub

» restrukturyzacji lub refinansowania catosci zadluzenia lub jego czgsci, w tym
zabezpieczonych niepodporzadkowanych papierow dtuznych, w terminie ich
wymagalnosci lub przed nim.

Wszystkie z powyzszych czynnikow obejmuja nicodlaczne ryzyko braku mozliwosci
podjgcia powyzszych dziatan. Ponadto, nasze zabezpieczone niepodporzadkowane papiery



dluzne i zwiazane z nimi zobowiazania umowne moga ograniczy¢ nasza zdolno$¢ zaciagania
dodatkowych kredytéw Iub powigkszy¢ ich koszt. Ponadto, na mocy uméw dotyczacych
przejecia przez nas Russian Alcohol, przyznaliSmy Lion Capital prawa dotyczace kapitalu
Russian Alcohol jako zabezpieczenia przeciw ewentualnemu naruszeniu z naszej strony
zobowiazan ptlatniczych wobec Lion Capital, w tym pozostaltych tacznych zobowiazan
pienigznych w wysokosci ok. 233,5 miliona USD (wylaczajac doptatg do wartosci w ustalonej
wysokoSci, ang. fixed earnout, oraz zamiang platnosci, ang. conversion payments) oraz 210,4
miliona EUR ptatnych przez nas w latach 2009 — 2013, z zastrzezeniem korekt wynikajacych z
ceny naszych akcji zwyklych lub w przypadku wcze$niejszej splaty. Na mocy naszych uméw
dotyczacych przejecia Whitehall, jestesSmy rowniez obowiazani dokona¢ dodatkowej zaptaty na
rzecz Barclays Wealth Trustees (Jersey) Limited w dniu 15 wrze$nia 2009 roku w kwocie
8.303.630 EUR, a obecnie zalegamy z ptatnosécia kwoty 8.000.000 EUR, ptatnej w dniu 15
czerwca 2009 roku, powigkszonej o odsetki naliczone od dnia 23 maja 2009 roku wlacznie przy
rocznej stopie w wysokosci 10% plus naliczanej dziennie przy zatozeniu roku o dlugosci 365 dni.
Ponadto, na mocy uméw dotyczacych przejecia Parliament, jesteSmy obowiazani do zaptaty
pozostatej ceny w wysokosci 9.700.000 USD na rzecz White Horse Intervest Limited po
zrealizowaniu pewnych transakcji reorganizacyjnych wyszczegolnionych w zawartych przez nas
umowach.

Co wigcej, niedawne istotne zmiany w rynkowych warunkach ptynnosci powodujace
zawezenie rynku kredytowego oraz zmniejszenie dostgpnosci kredytow i kapitalu moga mied
wplyw na nasz dostgp do finansowania oraz na nasze koszty finansowania, ktére moga mie¢
istotny i negatywny wplyw na nasza zdolnos¢ uzyskania i zarzadzania ptynno$cia, pozyskania
dodatkowego kapitalu oraz restrukturyzowania lub refinansowania jakiegokolwiek istniejacego
zadhuzenia.

Podlegamy ograniczeniom umownym w zakresie zadluZenia.

Warunki emisji zabezpieczonych niepodporzadkowanych papieréow dtuznych oraz uméw
dotyczacych innych niepodporzadkowanych linii kredytowych zawieraja, a warunki naszych
przysztych zobowiazafi finansowych moga zawiera¢, postanowienia ograniczajace zdolnos¢
nasza i naszych podmiotow zaleznych do: zawierania pewnych transakcji, w tym rowniez
zdolno$¢ do dokonywania platnosci, w tym z tytutu dywidendy i innych wyptlat pieni¢znych dla
akcjonariuszy, zaciagania lub gwarantowania dodatkowego zadluzenia i do emisji akcji
uprzywilejowanych; dokonywania inwestycji; wcze$niejszej sptaty lub  umarzania
podporzadkowanego zadtuzenia lub kapitatu; ustanawiania pewnych zastawow lub zawierania
transakcji leasingu zwrotnego; zawierania pewnych transakcji z podmiotami powiazanymi;
zbywania aktywow, konsolidacji lub laczenia z innymi spotkami; emisji lub sprzedazy akcji lub
umarzania kapitatu zaktadowego niektorych podmiotow zaleznych; oraz rozszerzania przedmiotu
dziatalnosci. Takie ograniczenia moga zmniejsza¢ nasza zdolno$¢ do angazowania si¢ w dziatania
lezace w naszym najlepiej pojetym dlugoterminowym interesie.

Ryzyka zwigzane z naszymi akcjami

Cena naszych akcji ulegata wahaniom w przeszlosci. Ta zmiennosé mozie mieé¢ wplyw na cene
sprzedazy naszych akcji oraz a sprzedai znacznych pakietow naszych akcji moie mieé
negatywny wplyw na cene naszych akcji.

Cena sprzedazy naszych akcji zwyktych wahata si¢ pomiedzy 77,48 USD a 5,97 USD w
okresie dwunastu miesigcy zakonczonych 30 czerwca 2009 roku. Ta zmienno$§¢ moze mieé
wplyw na ceng sprzedazy naszych akcji oraz a sprzedaz znacznych pakietow naszych akcji moze
mieé negatywny wpltyw na ceng naszych akcji. Cena naszych akcji prawdopodobnie bgdzie dalej
zmienna i bedzie podlega¢ istotnym wahaniom cenowym i ilosciowym w odpowiedzi na warunki
rynkowe 1 inne czynniki, w tym rowniez na inne czynniki wspomniane w dziale ,Ryzyka
zwiazane z nasza dziatalnoScia” oraz w dokumentach zawartych poprzez odniesienie w
niniejszym prospekcie; rozbieznosci pomiedzy naszymi kwartalnymi wynikami operacyjnymi i
naszymi oczekiwaniami lub oczekiwaniami analitykow papieréw warto§ciowych lub inwestorow;
obnizenie szacunkow analitykow papierow wartosciowych oraz ogloszenie przez nas lub nasza
konkurencjg istotnych przeje¢ i fuzji, strategicznej wspolpracy, joint-venture lub zobowiazan
kapitatowych.



Ponadto, sprzedaz istotnej liczby naszych akcji, lub podejrzenia, ze taka sprzedaz moze
mie¢ miejsce, moga mie¢ negatywny wplyw na ich ceng. Na dzien 30 czerwca 2009 roku w
obiegu znajdowato si¢ 49.220.127 naszych akcji oraz opcje na zakup okoto 1.521.125 akcji (z
czego opcje na 1.089.550 akcji zostalty wykonane do wspomnianej daty). Na dzien 30 czerwca
2009 roku w obiegu znajdowato si¢ rowniez 80.398 ograniczonych jednostek akcyjnych, z czego
1.700 podlegato wykonaniu. W wyniku nabycia Botapol Holding B. V. dokonanego w dniu 17
sierpnia 2005 r., Takirra Investment Corporation N. V. na dzien 30 czerwca 2009 roku byt w
tacznym posiadaniu 2.537.128 naszych akcji zwyktych, czyli 5,15% tacznej liczby naszych akcji
pozostajacych w obrocie. Takirra Investment Corporation N. V. przysluguje prawo
doprowadzenia do rejestracji lub wlaczenia tych akcji do przyszlych o$wiadczen rejestracyjnych
sktadanych przez nas amerykanskiej Komisji. ZtozyliSmy w amerykanskiej Komisji zgtoszenie
rejestracyjne dotyczace posiadanych przez tg spotke akeji. Zgodnie z tym zgloszeniem, Takirra
Investment Corporation N. V. bedzie uprawniona do dokonania publicznej sprzedazy posiadanych
przez nia naszych akcji w Stanach Zjednoczonych.

Ponadto, w wyniku nabycia 85% kapitatu akcyjnego Copecresto Enterprises Limited
dokonanego w dniu 13 marca 2008 r., White Horse Intervest Limited na dzien 30 czerwca 2009
roku byt w tacznym posiadaniu 2.238.806 naszych akcji zwyktych, tj. 4,5% tacznej liczby
naszych akcji pozostajacych w obrocie. White Horse Intervest Limited przystuguje prawo
doprowadzenia do rejestracji lub wiaczenia tych akcji do przysztych o$wiadczen rejestracyjnych
sktadanych przez nas amerykanskiej Komisji. W wyniku przejgcia 50% minus jednego glosu oraz
80% udziatu ekonomicznego w Whitehall, przeprowadzonego etapami w dniach 23 maja 2008
roku i 24 lutego 2009 roku, Mark Kaoufman jest wlascicielem tacznie 2.931.248 naszych akcji
zwyktych. Po zbyciu jakichkolwiek akeji zwyktych bedacych w posiadaniu Marka Kaoufmana
jako sprzedajacego akcjonariusza w ramach niniejszej oferty, ztozymy wniosek o wpis do rejestru
obejmujacy wszelkie pozostate akcje bedace w posiadaniu p. Kaoufmana.

Wreszcie, w zwiazku z przejeciem Russian Alcohol, zobowiazali§my si¢ zaptaci¢ czgs$é
ceny na rzecz Lion Capital w postaci naszych akcji zwyktych w latach 2009 — 2013.
Dysponujemy réwniez opcja splaty pewnych zobowiazan pienigznych wobec Lion Capital w
postaci naszych akcji zwyktych. W 2009 roku, zaptacimy Lion Capital rownowartos¢ 17,15 min
USD w postaci naszych akcji zwyktych oraz dodatkowo 1 mln naszych akcji zwyktych. W 2010
roku wyemitujemy 1,575 miln akcji zwyklych naszej grupy na rzecz Lion Capital a w latach 2010
— 2013 dysponujemy opcja zaptaty w formie naszych akcji zwyklych kwoty do 50 min USD z
facznej ceny jaka zobowiazani jesteSmy uisci¢ na rzecz Lion Capital w owym okresie. Ponadto, w
2012 roku wyemitujemy dodatkowo 751.852 naszych akcji zwyklych na rzecz spotek
powiazanych z Lion Capital. Te zobowiazania na rzecz Lion Capital podlegaja korektom
uzaleznionym od ceny naszych akcji zwyklych, a takze w przypadku wczesniejszej splaty.
Wyemitujemy réwniez — na rzecz niektérych podmiotéw stowarzyszonych z Lion Capital -
warranty obejmujace 1.490.550 naszych akcji zwyklych podlegajace realizacji w dniu 31 maja
2011 roku, po cenie wykonania wynoszacej 22,11 USD, 300.000 naszych akcji zwyktych
podlegajace realizacji 31 lipca 2012 roku po cenie wykonania wynoszacej 26 USD, oraz
1.803.813 naszych akcji zwyktych podlegajace realizacji w dniu 31 maja 2013 roku po cenie
wykonania wynoszacej 26 USD. Zyski z warrantow moga podlegac rozliczeniu w gotowce lub w
liczbie akcji netto, wedle naszego uznania. PrzyznaliSmy rowniez spotce Lion Capital i jej
podmiotom powiagzanym pewne prawa dotyczace rejestracji naszych akcji zwyklych
wyptaconych im w zwiazku z przejeciem Russian Alcohol. Wprawdzie istnieja pewne
ograniczenia dotyczace liczby akcji, jakie Lion moze zby¢ w ciagu jednego dnia, i spodziewamy
si¢, ze wigkszos¢ akcji bedacych w posiadaniu p. Kaoufmana ulegnie zbyciu w ramach tej oferty,
w przypadku dokonania przez jakikolwiek z powyzszych podmiotow sprzedazy duzej liczby
posiadanych akcji zwyklych w kréotkim terminie, cena rynkowa naszych akcji moze ulec
spadkowi. Sprzedaz lub dostepno$¢ na sprzedaz duzej liczby naszych akcji zwyktych na rynku
publicznym moze spowodowac spadek ich ceny.

Przepisy stanu Delaware oraz postanowienia aktu zaloZycielskiego mogq hamowacé Ilub
zniechecad do przejecia spotki, co moze spowodowaé spadek ceny rynkowej naszych akcji.

JesteSmy spotka prawa stanu Delaware a przepisy prawa stanu Delaware chroniace przed
przejeciami naktadaja wiele ograniczen na osoby trzecie pragnace przeja¢ kontrole nad nami



nawet, jesli zmiana kontroli bytaby korzystna dla naszych obecnych akcjonariuszy. Ponadto, nasz
zarzad jest uprawniony, bez zgody akcjonariuszy, do okreslenia warunkéw jednej lub wigcej serii
akeji uprzywilejowanych oraz do emisji akcji uprzywilejowanych. Zdolnos¢ naszego zarzadu do
ustanowienia i wyemitowania nowej serii akcji uprzywilejowanych oraz niektore przepisy stanu
Delaware oraz naszego aktu zatozycielskiego i umowy spotki moga hamowac¢ fuzje, przejgcia lub
inne potaczenia przedsigbiorstw nas dotyczace lub zniechgca¢ potencjalnego nabywce do
ztozenia oferty zakupu naszych akcji zwyklych, co w pewnych okoliczno$ciach moze
spowodowac¢ spadek ceny rynkowej naszych akcji. Patrz ,,Opis kapitatu akcyjnego."

Nie zamierzamy wyplacaé dywidendy pieniginej od naszych akcji zwyklych w przewidywalnej
priyszlosci

Nigdy nie deklarowali$my ani nie wyplaciliémy zadnej dywidendy z tytulu udziatu w
kapitale akcyjnym. Obecnie zamierzamy zatrzyma¢ wszystkie dostgpne fundusze oraz wszelkie
przyszte zyski w celu ich wykorzystania w naszej dzialalno$ci i nie przewidujemy wyptacenia
dywidendy pienigznej w przewidywalnej przysztosci.

Egzekwowanie prawnej odpowiedzialnosci wobec nas, naszych dyrektorow i czlonkow naszego
kierownictwa moZe byé utrudnione.

Spotka zostala utworzona zgodnie z prawem stanu Delaware Stanéw Zjednoczonych
Ameryki. Inwestorzy maja wigc prawo do okreslonych czynnos$ci procesowych (dorgczania pism
procesowych) wobec nas, a ewentualnie takze wobec naszych dyrektorow oraz cztonkow wiadz,
w Stanach Zjednoczonych Ameryki. JesteSmy jednak spodtka holdingowa, a praktycznie
wszystkie nasze aktywa operacyjne zlokalizowane sa w Polsce, Rosji i na Wegrzech. Ponadto,
wigkszos¢ dyrektoréw i1 czlonkdéw naszego kierownictwa i wigkszos¢ naszych podmiotdéw
zaleznych nie jest rezydentami Standw Zjednoczonych, a aktywa nasze i wigkszosci dyrektorow i
czlonkow naszego kierownictwa a takze wigkszosci naszych podmiotéw zaleznych
zlokalizowane sa poza terytorium Stanow Zjednoczonych. W rezultacie, egzekucja z naszych
aktywow (lub aktywow dyrektorow i cztonkow naszego kierownictwa lub spolek zaleznych) na
mocy orzeczen wydanych przez sady amerykafiskie w oparciu o przepisy prawa amerykaﬁskiego
dotyczace odpow1ed21aln0501 cywilnej, w tym o przepisy federalnego prawa papierow
wartoSciowych, moze okaza¢ si¢ niemozliwa. Ponadto, orzeczenia zasadzajace od nas
odszkodowania karne (ang. punitive damages) w postgpowaniach prowadzonych w Stanach
Zjednoczonych Ameryki lub w innych krajach moga okaza¢ si¢ niewykonalne w Polsce Iub
Ros;ji.



PODPISY

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