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Punkt 8.01 Inne zdarzenie

W dniu 12 listopada 2009 Central European DistrtsuCorporation ( Spétka’) ztozyta
w Amerykaiskiej] Komisji Papierow Warteiowych i Gield (ang. Securities Exchange
Commissioh (,Komisja”) aneks do prospektu emisyjnego (apgpspectus suppleméregodnie
Zz Przepisem 424(b)(3) (nr rej. 333-149487) w azku z ofery publiczry 9 500 000 akcji
zwyktych Spétki ((Aneks do Prospektd). Aneks do Prospektu zawiera aktualizacje nigkthr
ujawnionych wczéniej informaciji, zgodnie z posszym opisem.

O ile nie wskazano inaczej lub co innego nie wyridk&ontekstu, gycie form ,my”,
.nas” czy ,nasze” odnosi si do Spotki. Niezdefiniowane w niniejszym dokumencie
wyrdznione w nim wielkimi literami terminy majznaczenie nadane im w Aneksie do Prospektu.

Ponisze informacje aktualizgjtresci zawarte w ,Czsci |, Rozdziale 1A. Czynniki
Ryzyka” Raportu Rocznego Spétki na formularzu 1fakiok obrotowy zaki@zony 31 grudnia
2008, ztgonego w Komisji w dniu 2 marca 2009, ra@stie zmienionego przez Formularz 10-K
Zmiana Nr 1 ziéony w Komisji w dniu 29 czerwca 2009, rasie zmienionego przez Formularz
10-K Zmiana Nr 2 zkony w Komisji w dniu 30 czerwca 2009, rasie zmienionego przez
Formularz 10-K Zmiana Nr 3 ztony w Komisji w dniu 10 lipca 2009; oraz zaktualzmego
przez Raport Bigcy Spoétki na formularzu 8-K, Zony w Komisji w dniu 13 lipca 2009
(,Raport 10-K za 2008"). Porisze fragmenty pochagbezpdrednio z Aneksu do Prospektu.

Czynniki ryzyka

Ryzyka zwigzane z nasz dziatalnoscia

Prowadzimy dziataln& w brargy charakteryzugcej se duzq konkurencyjnaiciq, a presja ze
strony konkurencji mde mig’ istotnie niekorzystny wptyw na nagdziatalncé.

Brarza dystrybucji i produkcji napojow alkoholowych w szgm regionie jest bardzo
konkurencyjna. Gtownymi czynnikami przewagi konkwrginej w tym sektorze as oferta
handlowa, ceny, potencjat dystrybucyjny oraz szgbkiopasowywanie &ido preferencji
konsumentéw, przy czym waga tych czynnikéw zgled danego rynku oraz poszczegdélnych
produktow.

W Polsce, jestany poddani znaczej konkurencji ze strony dystrybutorow regionalmyic
hurtownikéw, ktérzy konkuraj z nami gtéwnie cenowo. Konkurencja tazeanie niekorzystny
wplyw na wyniki naszej dzialalsoi. Wigksza¢ alkoholu w Polsce jest sprzedawana w
tradycyjnych punktach sprzegda Pozostata sprze#lagjest dokonywana w hipermarketach i
duzych sklepach dyskontowych.

W Rosji hipermarkety i die sieci handlowe stale zgtiszaj swoj udziat w handlu. Tradycyjne
punkty sprzeday stosuj zwykle wicksz mare na sprzedey w poréwnaniu do may pobieranej
przez sieci hipermarketéw i de sieci handlowe. Istnieje ryzykoe w przysziéci nadal kdzie
mie¢ miejsce ekspansja sieci hipermarketéw zyaih sieci handlowych, powodig tym samym
zmniejszenie wielkéci naszych maty na sprzedsgy na rzecz hurtownikéw, gtdwnie
obstugujcych handel tradycyjny. Potencjalna redukcja ayparostanie jednak egciowo
zrekompensowana przez zsike koszty dystrybucji wynikgge z bezp@rednich dostaw
masowych zwizanych ze sprzedaw segmencie nowoczesnego handlu.

W Polsce i Rosji w zakresie produkcji wodki nasonkurencg stanowd pozostali jej lokalni
producenci.



Konkurujemy take z producentami innych napojéw alkoholowych i tieholowych w zakresie
wielkosci zakupéw ogétem dokonywanych przez klientéw, emstdo miejsca na potkach w
sklepach detalicznych, obecwo w restauracjach i zainteresowania ze strony rglystorow.
Ponadto konkurujemy o klientéw na podstawie sityeRanaszych produktéw w poréwnaniu z
produktami konkurentéw. Nasze powodzenie maleod utrzymania sily naszych marek
konsumenckich poprzez nieustarpoprave naszej oferty i trafianie w zmienigie s¢ potrzeby i
preferencje naszych klientow i konsumentéw. Wpraegzzeznaczamy znagze srodki na state
doskonalenie naszych produktow i strategii markgtimych, ale nie da siwykluczy, ze nasi
konkurenci mog udoskonali swop oferte szybciej lub skuteczniej, co negatywnie wpiaby
na nasz sprzeda, mace i zyski.

Nasze wyniki uzalgione s od sytuacji gospodarczej i zmian w upodobaniachm&amentdéw,
w tym od méliwego spadku konsumpcji napojow alkoholowych.

Na nasze wyniki operacyjne wptywiapgolne trendy gospodarcze w Polsce i Rosji, poziom
wydatkéw na konsumpgj stawki podatkéw, ktérymi obimne @ napoje alkoholowe oraz
stopieh optymizmu konsumentow co do przyszitej sytuacjipgatarczej. Bigace niekorzystne
warunki i prognozy gospodarcze, w tym rownigiestabilné¢ kosztéw energii, powaie
ograniczona ptynrig¢ i dostpnas¢ kredytow; spadape ceny na rynku kapitatowym, brak
zaufania pé&réd konsumentéw, spadag zapotrzebowanie z ich strony, zmniejgzajse ptace
realne i wzrost bezrobocia przyczynitg sio recesji w skali globalnej. W wielu krajach, ymtw
Polsce i Rosji, wplyw ogolriwviatowe] recesji jest bardzo g i nie da st wykluczy, ze
wychodzenie z kryzysu w tych krajach potrwazeu

W obecnym okresie spowolnienia gospodarczego spadeifania konsumentoéw oraz ich
wydatkéw mog doprowadzt do zmniejszenia popytu na nasze produkty i doragrenia naszej
zdolnaci do podnoszenia cen oraz do finansowania driedarketingowych i promocyjnych.
Spadek zaufania konsumentéw i ich wydatkéw indgprowadzt do zmniejszenia popytu na
nasze produkty oraz do ograniczenia naszej zdolmm podnoszenia cen oraz do finansowania
dziataa marketingowych i promocyjnych. Dalsze utrzymywarsie recesji mae utrudné
prognozowanie wynikow operacyjnych oraz podejmowatecyzji co do przysztych inwestyciji,
a znaczne przeswmia w preferencjach konsumentow lubzgduspadek sprzeds napojow
alkoholowych mog miect istotny negatywny wpltyw na nasziziatalng¢, sytuacg finansows i
wyniki operacyjne.

Utrata kluczowej kadry menegrskiej mge stanowé zagraenie dla zdolnéci do realizacji
strategii biznesowej.

Zarzmdzanie przysziym wzrostem wymdaghedzie pozostania w naszej spéice Pana Williama
Carey'a piastagego stanowisko Przewodnitego Rady Dyrektoréw, Dyrektora Generalnego
oraz Prezesa, jak rowdiamiektérych innych kluczowych cztonkéw kierownictw@an William
Carey, ldacy zatlaycielem CEDC, jest osabo kluczowym znaczeniu dla naszej zddlriado
wdrozenia biznes planu oraz rozwoju dziatdicio

Zmiany cen materiatbw i surowcOw mg@gmieé istotny niekorzystny wpltyw na nagz
dziatalncsé

Podwyki cen surowcéw wykorzystywanych do produkcji wodkog miet¢ miejsce take w
przyszigci, a brak maliwosci ich przeniesienia na naszych klientéw z@@mniejszy nasze
marze oraz zyski, map istotny niekorzystny wplyw na naszdziataingé. Niedawno
zakaiczylismy budowe zbiornikbw magazynowych w Polsce, ktére pomieszcz
szeciomieseczne zapasy nieprzetworzonego spirytusu. Pozwata toadokonywé zakupow
nieprzetworzonego spirytusu w tych okresach roku,ktérych notowane ss spadki cen
nieprzetworzonego spirytusu. Nie jesty jednak w stanie zapewénize cena nieprzetworzonego



spirytusu nie bdzie rosta, ani te ze nie utracimy madiwosci utrzymywania zapasow
nieprzetworzonego spirytusu, azia z tych sytuacji me mie istotny niekorzystny wpltyw na
nasze wyniki finansowe oraz na wyniki dziataicio

Jestdmy naraeni na zmiany kurséw wymiany walut oraz zmiany stppcentowych, ktére
mogg mie¢ negatywny wplyw na nasze wyniki finansowe oraz gwnywalngé wynikow
osigganych w poszczegoélnych okresach finansowych

Naszymi walutami funkcjonalnymiaspolski ztoty, rosyjski rubel i wgierski forint. Jednate

waluty stosowan przez nas na potrzeby sprawozdawiczfinansowej jest amerykaki dolar, a
zmiany kurséw naszych walut funkcjonalnych w stésudo dolara maogistotnie wpltywd na

nasa sytuacg finansows oraz zysk netto, a tak na porOwnywalni@ naszych wynikéw w
poszczegdlnych okresach finansowych.

Ponadto nasze istnige zabezpieczone niepodpgdkowane obligacje oraz nasze
niepodporadkowane obligacje zamiennea,sa j&li jednoczesna oferta zabezpieczonych
niepodporzdkowanych obligacji (daleptznie "obligacje") si powiedzie, bda denominowane w
euro i dolarach amerykakich, a przychody z ich emisji zostaty przekazarfermie payczek na
rzecz niektérych naszych operacyjnych spétekzrgieh, ktérych walut funkcjonalm jest polski
zloty. Wahania kurséw walut euro i dolara w stosurdo polskiego ztotego magwiec
skutkowa zwigkszeniem kwoty pieriznej, wyraonej w ztotych, koniecznej do sptaty kapitatu i
odsetek z tytutu naszych obligacji.

Wplyw konwersji walut zwizanej z naszymi obligacjami m® mie istotny negatywny wpltyw
na osigane wyniki. Przyktadowo, zmiana kursu wymiany edooztotego 0 1% w stosunku do
kursu obowazujacego w dniu 30 wrzmia 2009 mogtaby spowodowaiezrealizowane tdice
kursowe przed opodatkowaniem w wysédicokoto 3,5 milionéw dolaréw w skali roku. Zmiana
kursu wymiany dolara do ztotego o 1% w stosunkikwsu obowizujacego w dniu 30 wrZmia
2009 mogtaby spowodowaniezrealizowane tice kursowe przed opodatkowaniem w
wysokdaici okoto 2,9 milionéw dolaréw w skali roku.

W roku 2008, kurs wymiany rosyjskiego rubla do dalaahat si od 29,6 do 23,1, a jegoednia
wartas¢ wynosita 24,8. W okresie od 1 stycznia 2009 don88esnia 2009, kurs wymiany rubla
do dolara wahat siod 36,4 do 29,1, a jegoednia warté¢ wynosita 32,5.

Kursy walut zalene g od r&nych czynnikéw, takich jak zmienigja st poda i popyt na dam
walute, polityka monetarna sgéw (w tym programy kontroli wymiany walut, ograpémia
lokalnej wymiany lub rynkéw oraz ograniczenia zamgcanych inwestycji w danym kraju atiz
inwestycji dokonywanych przez rezydentéw danegqukim innych pastwach), zmiany sald
handlowych, restrykcje handlu oraz dewaluacja kwaluacja walut. Ponadto,ady dokonuj
okresowych interwencji na rynkach walutowych, beérednio lub poprzez wprowadzanie
odpowiednich przepiséw, w celu wywierania wptywukuasy wymiany. Te zdarzenia i dziatania
sa nieprzewidywalne. Maggone mi€ znacacy negatywny wplyw na wyniki naszej dziatasco
oraz na sytuagjfinansow.

Warunki pogodowe magmieé istotny, niekorzystny wptyw na nagsprzeda lub cere ziarna
wykorzystywanego do produkcji spirytusu.

Dziatamy w brany, w ktorej pogoda ma wpltyw na wyniki dzialakod Zmiana warunkdéw
pogodowych mge powodowa nizsz konsumpa waédki i innych napojéw alkoholowych. W
szczegolnéci niskie temperatury w zimie lub bardzo wysokiamperatury w lecie meg

prowadzé do chwilowej zmiany preferencji klientbw i zmniegnia popytu na napoje
alkoholowe, ktére produkujemy i dystrybuujemy.



Tego rodzaju warunki pogodowe mpomiec istotnie niekorzystny wpltyw na nassprzeda w
przyszicci, co z kolei mae wplym¢ na nasg sytuacg finansows i wyniki dziatalngci. Ponadto,
niepogoda mze mie wptyw na dostpnasé¢ ziarna wykorzystywanego do produkcji spirytusu, co
moze spowodowawzrost cen nieprzetworzonego spirytusu, a to rbiatdekorzystny wpltyw na
malze i sprzeda.

Nasza dziatalné¢ podlega daleko igcej regulacji ze strony p#stwa. Zmiany lub naruszenie
przepisdbw mog miec istotnie niekorzystny wplyw na nagzziatalngé i jej rentownaié.

Nasza dziatalni® w zakresie produkcji, importu i dystrybucji napaj@lkoholowych w Polsce i
na Wegrzech podlega regulacjom organéw administracjilipabej na szczeblu centralnym i
lokalnym, jak réwnie ze strony organdw Unii Europejskiej. Ponadto, aadziatalné¢ w Ros;ji
podlega licznym regulacjom rosyjskich organéw wiad2egulacje te i przepisy dotyctakich
kwestii, jak: konieczn& uzyskiwania koncesji i zezwale ochrona konkurencji i ograniczenia
koncentracji, praktyki w zakresie obrotu i wyznatiaacen, opodatkowanie, metody dystrybuciji i
relacje w tym zakresie, wymagane oznakowanie i owakie produktdéw i towaréw, reklama,
promocje sprzedy oraz relacje ze sprzedawcami hurtowymi i detaljoai. Chac uzyské
kontrok nad zarzdzaniem Russian Alcohol, musimy uzyékagod: rosyjskiego Federalnego
Urzedu Antymonopolowego (FAS), a tak organéw innych krajow, w ktorych taka zgoda jest
wymagana. W tym celu zamierzamy 6 wniosek o udzielenie zezwolenia do FAS przed
uzyskaniem kontroli i planujemy skontaktavasie z odpowiednimi organami w innych
jurysdykcjach, aby uzyskaodpowiednie zgody. Ponadto, nowe lub zmienionepsy, wymogi
lub podwyki akcyzy, stawek celnych, podatku dochodowego poblatku obrotowego mag
mie¢ istotny niekorzystny wplyw na nagzdziatalngé, sytuacg finansowa oraz wyniki
finansowe.

Podlegamy take licznym regulacjom w zakresie ochrofnpdowiska i prawa pracy, ochrony
zdrowia oraz bezpiec#stwa i higieny pracy w krajach, w ktorych dziatanMozemy ponié¢
znaczne koszty w celu zachowania zgadhae zmienigicymi sk wymogami w zakresie
ochrony srodowiska, prawa pracy, ochrony zdrowia oraz bezgestwa i higieny pracy,
dostosowania sido surowszej praktyki interpretacji i egzekwowajuia istniegcych wymogoéw
lub obrony przed zarzutami lub dochodzeniami,éblgonawet byly one bezzasadne. Przyszie
zmiany regulacji prawnych lub praktyki stosowaniawa w odniesieniu do brayy w ktorej
prowadzimy dziataln@&, w odniesieniu do nas, naszej dziatalid sposobu jej prowadzenia,
mogtyby spowodowapowstanie odpowiedzialda i natazenie kar pieriznych lub spowodowa
zmiarg naszych praktyk lub sposobow prowadzenia dziasalnaco mogtoby mié istotny
niekorzystny wplyw na nas, nasze przychody i rentms

Paistwowe regulacje i nadzér, jak rowniprzyszte zmiany w przepisach prawa, regulacjach i
polityce paistwa (lub w interpretacji obecnych przepiséw), ktavptywap na nas, naszych
konkurentow i caly sektor, co do zasady silnie dal§iwvaja na nasz rentowndé i sposéb
prowadzenia naszej dziatakod

Przestrzeganie obecnie obamijacych przepisow jest ugiliwe, a przyszie ich zmiany mag
zwiekszy¢ nasze wydatki operacyjne i administracyjne ogmapc nasze przychody.
Przykladowo, jesteny obecnie zobowkrani posiada zezwolenia na produkgji import
produktéw, posiadanie i prowadzenie sktadéw celniypbdatkowych oraz dystrybucpaszych
produktow do sprzedawcéw hurtowych. Wiele z tyclevaslen, takich jak na przykiad
zezwolenie na prowadzenie obrotu hurtowego podtHyawiazkowi okresowego odnawiania.
Pomimo naszego przekonanig uzyskane przez nas zezwoleniglabprzedhzane z chwi
wygasniecia ich wanosci, nie ma gwarancjize tak s¢ istotnie stanie. Uniewaienie lub nie
przedizenie zezwol#, ktdre mag dwe znaczenie dla naszej dziatalciomoze mie€ na ni



istotny niekorzystny wptyw. Nasze zezwolenia magst& uchylone przed uptywem terminu ich
waznosci z powodu nieoptacenia podatkéw lub naruszenim@agow sanitarnych.

Ponadto, organy sdowe, w tym podatkowe, dysponugnacacym zakresem uprawriedo
podejmowania decyzji uznaniowych i mpogiekiedy korzyst& z owej uznaniowsci w sposob
sprzeczny z prawem lub przyj praktyks. Tego rodzaju pogbowanie czsciej maze wystpi¢ w
krajach o mniej rozwirtych lub dopiero si rozwijajacych systemach regulacyjnych, np. w
Rosji. Ewentualne niekorzystne zmiany przepisOwvardch interpretacji lub praktyki nadzorcze
mog miec istotny niekorzystny wptyw na nasziziatalng¢. Niepewndé co do tego, w jaki
sposoOb obecnie oboswriujace lub przyszte przepisy prawa lub polityka ich edgzowania mee
wplywaé niekorzystnie na nagszdolnG¢ wprowadzania nowych produktéw i ustug na rynek.

Mozemy nie b¢ w stanie zapewdiskutecznej ochrony przystugggych nam praw z zakresu
wiasnaici intelektualnej

Jestémy beneficjentem praw ochronnych do znakéw towawiyich licencji (obejmujcych
miedzy innymi nazwy naszych produktow i wzory opakéyya take innych praw z zakresu
whasndgci intelektualnej, ktére maj istotne znaczenie dla naszej dziatatoi pozyciji
konkurencyjnej, i ktére staramyeschront. Nie mazemy jednake zapewrtd, ze podejmowane
przez nas dotychczas lub w przyszio dzialania lda wystarczaice dla ochrony
przystugujcych nam praw z zakresu wiasobintelektualnej oraz do zapobenia dziataniom
0s6b trzecich zmierzagych do uniewznienia naszych znakéw towarowych lub ograniczenia
sprzeday naszych produktow jako naruszzgj prawa ze znakow towarowych i prawa wiadsno
intelektualnej, zastrzenych na rzecz innych podmiotéw.

Ponadto nie memy zapewrd, ze osoby trzecie nie narusani nie wykorzystaj w niewtaciwy
sposéb przystugagych nam praw z tego zakresu, ame nie leda naladowa naszych
produktow lub twierda, ze przystuguje im wiasrié lub inne prawa do znakéw towarowych lub,
ze przystugu im inne prawa z zakresu whasointelektualnej natesce do nas, 40z prawa do
znakéw podobnych do znakéw naszych lub znakow, tdoygh mamy prawa licencyjne lub
odnoszcych st do towardw, ktérych dystrybugisie zajmujemy. Mae sk zdarzy, iz ujawni
sie podmioty, ktére dysponajwczeniejsz rejestracg do naszych znakdéw towarowych lub
znakéw podobnych do nich.

Co wiccej, Rosja generalnie zapewnia mnigjsxchrorg whlasndgci intelektualnej ni kraje
Zachodniej Europy czy Ameryki Péinocnej. Jéstg zaangaowani w posipowania zmierzage
do zapobigenia lub uniewznienia rejestracji znakéw towarowych podobnych dstzeonych
na nasz rzecz oraz i inne pagiowania, zarébwno w Stanach Zjednoczonych, jak inmgch
rynkach. Jéi nie bedziemy w stanie ochrofiprzystugujcych nam praw z zakresu wiasob
intelektualnej przed ich naruszeniem lub wykorzyism w niewtdciwy sposob lub jdi osoby
trzecie podejm proke zakwestionowania tych praw lub rah takie prawa, mee to istotnie
negatywnie wplya¢ na nasze przyszte wyniki finansowe oraz ogrartiamgzliwosé rozwijania
naszej dziatalneei.

Nasze umowy importowe m@gost& rozwigzane

Jako gtowny importer czotowych galzynarodowych marek napojéw alkoholowych w Polsce i
na Wegrzech, wspétpracujemy z tymi samymi dostawcamyei tkrajach od wielu lat i jestay

Z nimi zwiazani umowami dystrybucyjnymi lub uzgodnieniami ystm Ponadto, niedawno
przeglismy umowy dystrybucyjne w Rosji w wyniku naszego gieia Whitehall. Pisemne
umowy $ zazwyczaj zawierane na okres od jednego doipiat i mog by¢ rozwiazane przez
kazda ze stron z zachowaniem od trzy dossi@miesecznego okresu wypowiedzenia.

Chat jestémy przekonani,ze przestrzegamy warunkéw naszych umoéw importowych i
dystrybucyjnych, to nie maadnej gwarancji,ze keda one regularnie odnawiane po ich



wygasnieciu lub, ze w razie ich rozwizania, lgda zastpowane alternatywnymi umowami z
innymi dostawcami. Ponadto mliwos¢ dystrybucji importowanych produktéw na zasadzie
wytacznaci zaleey od pewnych czynnikéw, na ktére nie mamy wplywakith jak trwagca
konsolidacja wswiatowej bramy win, piw i napojow spirytusowych, w wyniku ktérpfoducenci
podejmui co jaki czas decyzje o zmianie kanatéw dystrybucji, comigjsce take na rynkach,
na ktorych dziatamy.

Na nasze wyniki dziatalnéci operacyjnej oraz sytuagjfinansowg mogg mie¢ niekorzystny
wptyw nabycia przedgbiorstw, ktGre nie osgigajg oczekiwanych przez nas wynikow lulp s
trudne w integracji

W kazdym momencie, memy znajdowa si¢ na r@nych etapach oceny, dyskusji i negocjaciji
dotyczicych jednego lub wtej potencjalnych przef, z ktérych nie wszystkie dojddo skutku.
Wydajemy publiczne @viadczenia w trakcie i po zakozeniu procedury przgjia, gdy jest to
stosowne i wymagane przez obamujace przepisy i regulacje dotyg® papieréw
wartasciowych.

Przegcia spétek wiza sie z licznymi ryzykami i niepewnymi czynnikami. iezakonczymy
przegcie jednej lub wicej spotek, na nasze wyniki operacyjne i syteidiciansova moga miet
wplyw rézne czynniki, w tym: nieosgniecie przez przefe przedsibiorstwo prognozowanych
przez nas wynikow zaréwno w perspektywie krétkoieowej jak i dtugoterminowej, przggie
nieznanych zobowkan, warté¢ godziwa przejmowanego nma#gu i zobowhzan, trudndci w
stosowaniu odpowiednigitodkéw kontroli finansowej i operacyjnej w przejmamych spétkach
oraz w stosunku do zadu, jak réwnie potencjalne zobowkania, ktére mag wynikaé z
wdrazania odpowiednickrodkéw kontroli, wyzwania zwizane z przygotowaniem i konsolidacj
raportéw finansowych przglych spélek w wymaganym czasie, truécio z integraci
dziatalngci operacyjnej, technologii, ustug i produktow pgmewanych spotek, oraz brak
realizacji celdw strategicznych przeja.

Ponadto, mzemy obj¢ istotny, ale nie kontrolny pakiet w jakiegpoice, co natatoby nas na
ryzyko wynikajce z decyzji podejmowanych przez akcjonariuszagulagicego pakiet kontrolny
akcji takiej spotki. Na przyktad, w chwili obecneje dysponujemy wgkszdcia gtosow w
Whitehall ani, do czasu uzyskania uprzedniego zémviem FAS w Rosji na nabycie udziatéw
posiadanych w Whitehall przez Lion Capital, ktor@stpi¢c ma zesrodkéw pochodgcych z
niniejszej emisji, nie &dziemy kontrolow& wickszaci gtoséw w Rusian Alcohol. Wprawdzie
wynegocjowamy umowe dajpca nam, obok innych spraw korporacyjnych, prawo bycia
reprezentowanymi w zagdach wskazanych wigj spotek, to jednak podlegamy decyzjom
akcjonariusza posiadaiego pakiet kontrolny, z czym nie mamy do czyniewigpodmiotach
zaleznych, ktérych jestamy jedynym lub dominuicym akcjonariuszem, i nie jestey w stanie
zagwarantowd ze w kadym przypadku prawa przystugge nam na podstawie umoveda
wystarczajce dla ochrony naszych interesow.

Przegcia spétek w rozwijajcych st gospodarkach, np. w Ros;ji, a#h sie z dodatkowym,
specyficznym ryzykiem, w tym rownie ryzykiem zwhzanym z integraqj dziatalngci
operacyjnej na granicy zaych kultur i gpzykoéw, ryzykiem walutowym oraz ryzykiem
gospodarczym, politycznym i zmian regulacji prawmyspecyficznym dla poszczegoinych
krajow.

Fuzje lub przejcia spotek w przyszkei moga spowodowdé koniecznéé wyemitowania
dodatkowych papieréw waroiowych, wydania naszycirodkow pienéznych lub zacigniecia
zadlwenia, zobowjzan Ilub kosztow amortyzacyjnych zwianych z  wart&ciami
niematerialnymi i prawnymi, a kdy z tych czynnikdw mize mie negatywny wptyw na nasz
rentowngc.



Dluzsze okresy wysokiej inflacji w Rosji m@gnieé¢ istotnie niekorzystny wpltyw na nagz
dziatalncsé tam prowadzoan.

Rosja odnotowata okresy wysokiego poziomu inflamfi pocatku lat 90-tych XX wieku.
Pomimo, ze inflacja byla relatywnie stabilna w Rosji w osiah kilku latach, mge to mi¢

jednak niekorzystny wpltyw na nasze tear dziatalnéci prowadzonej w Ros;ji, f#i nie bedzie w
stanie wystarczago podwyszy¢ naszych cen w celu skompensowania istotnego weioBacii

W przyszigci.

Mozemy nie otrzymé zgdéd odpowiednich wtadz, wymaganych do sfinalizoiaprzegcia
Russian Alcohol.

Nasza transakcja zgdana z Russian Alcohol zate jest od otrzymania uprzedniego zezwolenia
rosyjskiego FAS, Ukraiskiego Komitetu Antymonopolowego a f&korgandw innych krajow, w
ktérych taka zgoda jest wymagana. Planujemyy&tavniosek o udzielenie zezwolenia do FAS
przed uzyskaniem kontroli oraz planujemy skontakiosic z odpowiednimi organami w innych
jurysdykcjach, aby uzyskaodpowiednie zgody antymonopolowe. Nie ma peighoze
otrzymamy wymagane zgody FAS lub innych organéwdemvych, jakie 3 wymagane na
podstawie przepiséw antymonopolowych oraz o oclerémonkurencji w odpowiednim terminie,
ani tez, ze w ogole je otrzymamy. Brak takiej zgody zmoopé@nié¢ finalizacg transakciji,
uniemaliwi ¢ ja, w inny sposOb ograniczynasa zdolng¢ do zrealizowania oczekiwanych
finansowych lub strategicznych celéw tego pgeig lub te mied inny, niekorzystny wplyw na
nasza obecn dzialalngé. Naszym zamiarem jest doprowadzenie do nabyciazpCarey Agri
cze$ci Russian Alcohol, codualzie wymagato uzyskania zezwolenia dewizowego wgdarprzez
Narodowy Bank Polski, o ktérego udzielenie yuystapili Smy.

Mozemy nie zrealizow& oczekiwanych koragi zwigzanych z transakg nabycia Russian
Alcohol.

Sukces transakcji nabycia Russian Alcohgldie zalee¢ migdzy innymi od naszej zdolda do
zrealizowania oczekiwanych oszdnaici kosztowych oraz zdolsoi do zintegrowania obecnej
dziatalngci Spotki i Russian Alcohol w sposéb, ktory nie Hak w istotny sposoéb istniggych
relacji, ani w inny sposéb nie przyczyne slo spadku produktywroi. Jezeli nie kedziemy w
stanie zrealizow@ tych celéw, przewidywane kor&si zwiazane z fuzi mogy nie zosté
zrealizowane w petni lub ich realizacja segpotrwa diuzej niz to pierwotnie przewidywano.

Spotka oraz Russian Alcohol dziatgpko niezaleéne podmioty. Spodziewamyesize sytuacja
taka utrzyma si do czasu, @ otrzymamy uprzednie zezwolenie FAS dla transakejpycia
Russian Alcohol. Jest ta& maliwe, ze rozpoczcie procesu integracji mogtoby doprowaddb
utraty kluczowych pracownikéw, do zaktdceniazaimej dziatalnéci naszej Spotki lub Russian
Alcohol lub do niespoéjnii w standardach, mechanizmach kontroli, proceduiab zasadach,
co kedzie mogto mié niekorzystny wplyw na nagszdolnag¢ utrzymania wiéciwych relacji z
osobami trzecimi oraz pracownikami lub realizacfzekiwanych korz§ci zwiazanych z
transakqj.

Aby zrealizowa korzyéci wynikajace z tej transakcji, musimy zatrzytnanajwaniejszych

pracownikdw Russian Alcohol. W celu zrealizowanragwidywanych korzici zwiazanych z

pofaczeniem, musimy mdzy innymi zidentyfikowa i wyeliminowa zbedne obszary

dziatalngci oraz aktywa w organizacji, ktéra jest rozproszona znacznym obszarze
geograficznym.

Dziatania zmierzajce do integracji tych dwoch spotek magkze nadmiernie angawat uwag;
kierownictwa oraz zasoby. Niemmos¢ zrealizowania petnego zakresu oczekiwanych lkKaizy
lub ktorejkolwiek z oczekiwanych korggi transakcji, jak réwnie wszelkie opénienia
wystepujace w procesie integracji, magvywrze: niekorzystny wptyw na Spék



Dodatkowo, proces integracji spotek imodoprowadzi do dodatkowych, nieprzewidzianych
kosztéw, przez co przewidywane kofzy dotycace integracji mog nie zostd oshgniete.
Faktyczne synergie w zakresie kosztéw, o ile zastaBagnicte, mog by¢ nizsze od
oczekiwanych, a ich realizacja sopotrwa diuzej, niz to pierwotnie przewidywano. 2&i nie
bedziemy w stanie odpowiednio rozyge¢ tych probleméw, nasza Spétka meonie by w stanie
przeprowadd skutecznej integracji dziatalé@ Russian Alkohol lub zrealizowaoczekiwanych
korzysci zwiazanych z integragjdwéch przedsbiorstw.

Rozwijagcy sk system prawny w Rosji jegtédiem niepewnsci, ktéra mae mie* negatywny
wpltyw ha nasz dziatalngé w tym kraju

Rosja wcaz rozwija ramy prawne niezddne do wspierania gospodarki rynkowej, co jedttem

niepewndci w zwigzku z nasz dzialalngcia w Rosji. Mamy ograniczone éaiadczenie w
prowadzeniu dziatalrigi w tym kraju, co w wikszym stopniu mee narazi nas na ryzyko
Zwiazane z niepewn sytuacy. Ryzyko zwhzane z rozwijgjcym sk system prawa w Rosji
obejmuje:

- rozbieznosci pomigdzy konstytugj, prawem federalnym i lokalnym, dekretami
prezydenckimi i rgdowymi, rozporzdzeniami ministerialnymi i lokalnymi, decyzjami,
uchwatami i innymi aktami prawa;

— sprzeczne lokalne, regionalne i federalne przepisgulacje;

- brak wytycznych sdowych lub administracyjnych w zakresie interprigtazepisow;

- stosunkowy brak doviadczenia edziow i adow w zakresie interpretowania przepisow;
- brak niezalenej wiadzy sdowniczej;

- szeroki zakres uznaniowa dziatah wkadz radowych, co mee powodowa arbitralne
lub selektywne dziatania wobec nas, w tym réwrdawieszenie lub cofetie konces;ji,
ktérych potrzebujemy na prowadzenie dziatétiev Ros;ji;

— stabo opracowane procedury upddiowe, ktore g czesto naduywane; oraz

- przypadki lub okresy nasilenia przgstzcci lub korupcji, ktére mogtyby utrud@inam
skuteczne prowadzenie naszej dziatétno

Charakter ostatnich rosyjskich procesow legislagstin brak konsensusu co do zakresusctre
tempa reformy gospodarczej i politycznej oraz sayblwolucja systemu prawnego w sposéb nie
zawsze zgodny z rozwojem rynku podday watpliwos¢ egzekwowaln& i konstytucyjnéé
ustaw i powoduyj niejasndci, rozbienosci i anomalie. Kady z tych czynnikbw mie mig
negatywny wptyw na nagadiziatalng¢ w Ros;ji.

Nieprzewidywalny system podatkowy w Rosji jésbdiem niepewnéci i ryzyka, ktore
komplikujg nasze planowanie podatkowe i decyzjeqzane z nasgdziataincgicig w Rosji.

System podatkowy w Ros;ji jest nieprzewidywalnystjgrédiem znacgcych niepewngi, ktére
komplikuja nasze planowanie podatkowe i decyzje azane z nasg dzialalngcia w RoSji.
Przepisy podatkowe w Rosji obawmija przez stosunkowo krétki okres w poréwnaniu do
przepisow podatkowych w bardziej rozwtyich gospodarkach i mamy mniejsloadczenia w
zakresie prowadzenia dziatakod zgodnie z rosyjskimi przepisami podatkowymiz mgodnie z
przepisami podatkowymi innych krajéw.

Rosyjskie spoétki & obchzone licznymi podatkami naktadanymi na poziomie fatig/m,
regionalnym i lokalnym, w tym réwniepodatkiem od wartei dodanej, akcyg podatkiem od
zyskow, podatkami od ptac, podatkami od nieruchémingodatkami i innymi zobowkaniami
zZwiazanymi z cenami transferowymi i innymi podatkamasijskie federalne i lokalne przepisy i



regulacje podatkowe as czesto modyfikowane, ich interpretacja ulega zmiange, ich
egzekwowanie jest niekonsekwentne lub niejasnestGzpojawiay sic réznice w interpretacji
prawnej przepisow pomglzy spétkami obaizonymi tymi podatkami a ministerstwami i
organami rosyjskiego #du oraz pomidzy r&nymi agencjami rosyjskiego gdu np.:
Federalnych Skb Podatkowych oraz jej zdych lokalnych inspektoratéw podatkowych, co
prowadzi do niejasrigi i konfliktdw. Deklaracje podatkoweasprzedmiotem analizy i bafla
wielu organéw podatkowych, ktére na mocy prawa smogktadé kary i nalicza odsetki. Fakt
przeprowadzenia kontroli deklaracji podatkowej grazggany podatkowe nie oznacza ta
deklaracja podatkowa lub jakakolwiek inna dekleadptycaca badanego roku nie zostanie
objcta kolejra kontrob podatkovd przez wyszy organ podatkowy w okresie trzech ppsych
lat. Poniewa wczeniejsze kontrole nie wykluczaj pazniejszych roszcze dotycacych
zbadanego okresu, przepisy dogae przedawnienia niey catkowicie skuteczne. W niektérych
przypadkach nawet, co @ potencjalnie zostauznane za niezgodne z konstyaugjosyjskie
organy podatkowe stosowaty niektére podatki retiypakie. W ostatnich latach rosyjskie organy
podatkowe wydaj sic prezentowd& bardziej agresywn postave w interpretacji przepisow i
wymiaru podatku i jest niiwe, ze transakcje i dziatania, ktére nie byly podeme w
przeszigci zostam zakwestionowane. W konsekwencji mapst& natazone istotne dodatkowe
podatki, kary lub odsetki. Ponadto, nasza dziakglwo Ros;ji jest i kdzie podlegé okresowym
kontrolom skarbowym, ktére magpowodowé dodatkowy wymiar podatku lub kwot do zaptaty
W zwiazku z poprzednimi okresami podatkowymi.

Niepewnd¢ zwigzana z rosyjskimi zasadami oklania cen transferowych me spowodowa
wymiar dodatkowych zobowian podatkowych przez organy podatkowe w wyniku koredsh
transferowych lub innych podobnych twierdze maze mie istotny negatywny wplyw na nasz
dziatalng¢ w Rasji i na nasgspoétie.

Spotka Russian Alcohol nie musiata zastosaivsie do postanowié ustawy Sarbanes-Oxley,
przez co nie jesteny w stanie zapewdj ze wyniki finansowe Russian Alcohol niggzwigzane
Z bledami w kontroli nad sprawozdawcstiq finansowg, ktére mogtyby prowadéido istotnych
niedociggnieé.

Pocawszy od Il kwartatu 2009, rozpogdismy konsolidag wynikow finansowych Russian
Alcohol z wynikami Spétki. Jednak, nie lrdziemy mieli kontroli nad Russian Alcohol do czasu
uzyskania zatwierdzenia przez FAS pee& kontroli nad Russian Alcohol z wykorzystaniem
srodkéw uzyskanych z niniejszej emisji i jednoczésnemisji zabezpieczonych
niepodporadkowanych obligacji. Jako spétka prywatna, Russisicohol nie musiat w
przeszigéci stosowa sie do wymogow ustawy Sarbanes-Oxley z roku 2002.

Przeprowadziimy ocer wynikdw finansowych Russian Alcohol, lecz nie prmawvadzil§my
integracji mechanizméw kontroli wewtnznej stosowanych przez Russian Alcohol z naszymi
mechanizmami kontroli wewetrznej, zgodnymi z wymogami ustawy Sarbanes-OxIKie
mozemy w zwhzku z tym zapewmi ze mechanizmy kontroli stosowane przez Russian Alcoh
sa zgodne z zasadami dotycymi amerykaskich spotek publicznych. Dlategoztaie maemy
zapewnt, ze wyniki finansowe Russian Alcohol nie gwiazane z khidami w kontroli nad
sprawozdawczZwia finansowa, ktére moglyby prowadéido istotnych niedoggniec.

Ryzyka zwigzane z naszym zadteniem

Potrzebujemy znacznyckrodkéw piengznych na dokonywanie platri z tytulu obstugi
zabezpieczonych niepodpgdkowanych obligacji oraz na obshgg naszych pozostatych
zobowigzan.

Nasza zdoln& obstugi zadtzenia uzaleniona jest od przysztych wynikéw operacyjnych oraz
zdolnaici do generowania dostatecznejsdo srodkéw pienéznych. Uzalenione jest to, w



pewnym stopniu, od ogoélnych czynnikéw gospodarcazyfihansowych, czynnikow zwzanych
z konkureng, rynkiem, otoczeniem prawnym i regulacyjnym oramyich czynnikow
omowionych w niniejszym dziale ,Czynniki Ryzyka”.aNwiele z tych czynnikbw nie mamy
wptywu.

W minionych okresach dokonywgtiy ptatnégci zobowhzan z tytutu obstugi zadienia oraz
innych ptatndci pienkznych przy wykorzystaniwrodkdéw uzyskanych z dziataléd oraz
kredytéw odnawialnych. Jednak w wyniku pewnych transakcji preéjoraz zwizanych z nimi
transakcji finansowych, nasze potrzeby z tytutuhadiszadhzenia znacgzco wzrosty. Nie
mozemy zapewrd, ze ledziemy generow@d wystarczajce srodki pienkzne z dziatalnéci
operacyjnej, ani te zapewnt, ze w przysziéci bedziemy mieli dosfp do finansowania
kredytowego lub poprzez emispkcji w zakresie wystarczgjym dla zapewnienia terminowej
splaty naszego zadienia lub dla finansowania innych naszych potrzearfsowych.

Z uwzgkdnieniem emisji akcji zwyktych w ramach niniejsadgrty oraz jednoczesnej oferty
zabezpieczonych niepodpadkowanych obligacji, a tak przeznaczeniemsrodkow
pozyskanych w ramach tych ofert, nasze zallie =z tytulu zabezpieczonych
niepodporadkowanych obligacji oferowanych do sprzeglgednoczénie z ofery sprzeday
akcji, innych zamiennych niepodpadkowanych obligacji, jak réwnieinnych instrumentéw
kredytowych oraz leasingu finansowego wyniostol873.min dolaréw.

Jezeli nasze przyszie przeptywyrodkéw piengéznych oraz inne zasoby kapitatowexdh
niewystarczajce do sptaty naszych zobawan w terminie ich wymagalrii lub do pokrycia
naszych potrzeb ptyngciowych, maemy by zmuszeni do:

e ograniczenia lub odroczenia pewnych dzatabiznesowych oraz naktadow
inwestycyjnych;

» sprzeday aktywow;
» uzyskania dodatkowego dtugu lub pozyskania kapitaiu

» restrukturyzacji lub refinansowaniaegzi naszego zadhenia, w tym zabezpieczonych
niepodporadkowanych obligacji, w terminie wymagaku lub przed nim.

Wszystkie z powsszych czynnikbw obejmajnieodhczne ryzyko braku midiwosci podgcia
powyzszych dziatd. Dodatkowo, zgodnie z warunkami zawartych przez uraéw dotycgcych
przegcia Parliament, jeséeny zobowazani do przekazania pozostategizd wynagrodzenia, w
kwocie 6,788.098,00 dolaréw do spotki White Horswelrvest Limited po sfinalizowaniu
pewnych transakcji reorganizacyjnych akomych w naszych umowach.

Dodatkowo, warunki umowy reguhgej kwestie dotyce emisji zabezpieczonych
niepodporadkowanych obligacji ograniaznasza zdolng¢ do skorzystania z ktéregokolwiek z
omawianych rozwizan. Jeeli uzyskamy dodatkowe finansowanie aie, zwhzane z nim
ryzyko maze ulec zwgkszeniu.

Ponadto, istotne zmiany w ptynéutd na rynkach, powodage zawezenie rynku kredytowego oraz
zmniejszenie dogpndsci finansowania kapitatowego i dinego, mog wywrze: wplyw na nasz
dostp do finansowania oraz na ponoszone kosztyzawvie z tym finansowaniem. @ to mie
istotny niekorzystny wplyw na nagzzdolng¢é do uzyskania plynrigi finansowej i
odpowiedniego zasrlzania ni, zdolnég¢ do uzyskania dodatkowego kapitalu oraz do
restrukturyzaciji lub refinansowania istrieggo zadtzenia.

Podlegamy ograniczeniom umownym w zakresie zéetia



Warunki emisji zabezpieczonych niepodpmiizowanych obligacji oraz uméw dotyexch
innych niepodporgdkowanych linii kredytowych zawiergj a warunki naszych przysztych
zobowhzah finansowych mog zawier&, postanowienia ograniczge zdolné¢ nasa i naszych
podmiotéw zalenych do: zawierania pewnych transakcji, w tym réunizdolnGé do
dokonywania pfatnéei, w tym z tytulu dywidendy i innych wyplat piesinych dla
akcjonariuszy, zaggania lub gwarantowania dodatkowego zaedhia i do emisji akcji
uprzywilejowanych; dokonywania inwestycji, weénéjszej splaty Ilub umarzania
podporadkowanego zadhenia lub kapitatu, ustanawiania pewnych zastawdw Zawierania
transakcji leasingu zwrotnego, zawierania pewny@ndakcji z podmiotami powianymi;
zbywania aktywéw, konsolidacji luladzenia z innymi spotkami, emisji lub sprzegakcji lub
umarzania kapitatu akcyjnego niektérych podmiotéienych, oraz rozszerzania przedmiotu
dziatalngci. Takie ograniczenia mgagmniejszé nasa zdolng¢ do angaowania s¢ w dziatania
lezace w naszym najlepiej pgiym dtugoterminowym interesie.

Ryzyka zwigzane z naszymi akcjami

Cena naszych akcji ulegata wahaniom w przes&d. Ta zmienngé moze miet wplyw na
cerg sprzeday naszych akcji, a sprzeda znacznych pakietdbw naszych akcji mee miet
negatywny wptyw na ich cen.

Cena sprzedg naszych akcji zwykle wahataespomiedzy 46,52 dolaréw a 5,97 dolarow w
okresie dwunastu miesiy zakaiczonych 30 wrzgia 2009. Ta zmiendé moze mie wpltyw na
cere sprzeday naszych akcji, a sprzetlaznacznych pakietdw naszych akcji mmomie
negatywny wptyw na ich cen Cena naszych akcji prawdopodobnigddie dalej zmienna i
bedzie podlegéaistotnym wahaniom cenowym i oiowym w odpowiedzi ha warunki rynkowe i
inne czynniki, w tym réwnizna inne czynniki wspomniane w dziale ,Ryzyka Zx#ne z Nasg
Dziatalnccia” oraz w dokumentach zawartych poprzez odniesi@nininiejszym Aneksie do
Prospektu; rozbiaosci pomigdzy naszymi kwartalnymi wynikami operacyjnymi i mgsi
oczekiwaniami lub oczekiwaniami analitykbw papierowartgsciowych lub inwestorow;
obnizenie szacunkéw analitykOw papierow wadiowych oraz ogtoszenie przez nas lub nasz
konkurengg istotnych przej¢ i fuzji, strategicznej wspéipracy, joint-venturebl zobowizan
kapitatowych. Ponadto, sprzedetotnej liczby naszych akcji lub podejrzenia, taka sprzeda
moze mi& miejsce, mog mie¢ negatywny wptyw na ich cenNa dzié 6 listopada 2009, w
obiegu znajdowato si58 211 236 naszych akcji oraz opcje na zakup okod®3 127 akcji (z
czego opcje na 1 053 125 akcji podlegaty wykonanila) dzié 6 listopada 2009 roku w obiegu
znajdowato s réwniez 81 734 ograniczonych jednostek akcyjnych, z ktdrgadna nie
podlegata wykonaniu. W wyniku nabycia Botapol HolgiB. V. dokonanego w dniu 17 sierpnia
2005, Takirra Investment Corporation N. V. na dzig0 listopada 2009 byt waéznym
posiadaniu 2 537 128 naszych akcji zwyklych, cz4)88% hcznej liczby naszych akciji
pozostajcych w obrocie. Takirra Investment Corporation N.. rzystuguje prawo
doprowadzenia do rejestracji odsprzgdposiadanych przez niego naszych akcji lule@bjtych
akcji do przysztymi éwiadczeniami rejestracyjnymi skladanymi przez naserykaiskiej
Komisji. Ztozylismy w amerykéskiej Komisji zgloszenie rejestracyjne dotyce posiadanych
przez ¢ spétle akcji. Zgodnie z tym zgtoszeniem, Takirra Investin€orporation N. V. &dzie
uprawniona do dokonania publicznej sprzsdposiadanych przez snnaszych akcji w Stanach
Zjednoczonych.

Ponadto, w wyniku nabycia 85% kapitatu akcyjnegp&wmesto Enterprises Limited dokonanego
w dniu 13 marca 2008, White Horse Intervest Limiteddzié 10 listopada 2009 byt va¢znym
posiadaniu 2 238 806 naszych akcji zwyklych, tj863%p hcznej liczby naszych akciji
pozostajcych w obrocie. White Horse Intervest Limited pimgsije prawo doprowadzenia do
rejestracji odsprzeds lub obgcie tych akcji do przysztych swiadczé rejestracyjnych
skladanych przez nas amerykkiej Komisji.



Przepisy stanu Delaware oraz postanowienia aktu ozgtielskiego mog hamowa’ lub
zniechecaé do przegcia spotki, co mée spowodowéspadek ceny rynkowej naszych akcji.

Jestémy spoty prawa stanu Delaware, a przepisy prawa stanu Retawhronice przed
przegciami nakladaj wiele ograniczé na osoby trzecie pragee przep¢ kontrok nad nami,
nawet, jéli zmiana kontroli bytaby korzystna dla naszych aiyeeh akcjonariuszy. Ponadto,
nasza Rada Dyrektoréw jest uprawniona, bez zgodyoa#riuszy, do okienia warunkdéw
jednej lub wecej serii akcji uprzywilejowanych oraz do emisji cikuprzywilejowanych.
Kompetencja naszej Rady Dyrektorow do ustanowignisyemitowania nowej serii akcji
uprzywilejowanych oraz niektore przepisy stanu el@e oraz naszego aktu zajfoielskiego i
umowy spo6tki mog hamowa fuzje, przegcia lub inne palczenia przedsbiorstw nas dotyee
lub znieclkecat potencjalnego nabywado ztazenia oferty zakupu naszych akcji zwyklych, co w
pewnych okolicznéciach mae spowodowa spadek ceny rynkowej naszych akcji. Patrz ,,Opis
Kapitatu Akcyjnego”.

Nie zamierzamy wyptadadywidendy pieriznej z naszych akcji zwyklych w przewidywalnej
przyszigci.

Nigdy nie deklarowadimy ani nie wyptaciémy zadnej dywidendy z tytutu udziatu w kapitale
akcyjnym. Obecnie zamierzamy zatrzymaszystkie dosgpne fundusze oraz wszelkie przyszie
zyski w celu ich wykorzystania w naszej dzialalrid nie przewidujemy wyptacenia dywidendy
pieniznej w przewidywalnej przysziaci.

Egzekwowanie prawnej odpowiedzialnéci wobec nas, naszych dyrektorow i cztonkow
naszego kierownictwa mee by¢ utrudnione

Spotka zostata utworzona zgodnie z prawem stanavideke Stanéw Zjednoczonych. Inwestorzy
maja wiec prawo do okrdonych czynnéci procesowych (deczania pism procesowych) wobec
nas, a ewentualnie tzak wobec naszych dyrektorow oraz czionkéw wiadz, ten&ch
Zjednoczonych. Jestmy jednak spotk holdingows, a praktycznie wszystkie nasze aktywa
operacyjne zlokalizowaney sv Polsce, Rosji i na ¥grzech. Ponadto, wksza¢ dyrektorow i
cztonkéw naszego kierownictwa i gliszas¢ naszych podmiotéw zateych nie jest rezydentami
Stanéw Zjednoczonych, a aktywa nasze iekazdici dyrektoréw i czionkdédw naszego
kierownictwa a take wigkszdgci naszych podmiotow zaleych zlokalizowane & poza
terytorium Stanéw Zjednoczonych. W rezultacie, &gef z naszych aktywow (lub aktywow
dyrektorow i cztonkéw naszego kierownictwa lub gkétalenych) na mocy orzecsaenvydanych
przez gdy amerykaskie w oparciu o0 przepisy prawa amenygidego dotyczce
odpowiedzialnéci cywilnej, w tym o przepisy federalnego prawaipafwv wart@gciowych, mae
okaza sig niemaliwa. Ponadto, orzeczenia zdgapce od nas odszkodowania karne (ang.
punitive damaggsw postpowaniach prowadzonych w Stanach Zjednoczonychwuinnych
krajach mog okaz& si¢c niewykonalne w Polsce lub Rosji.

Akcje sprzedawane w niniejszej ofercie nie ¢nla notowane na Warszawskiej Gietdzie
Papierow Wartosciowych przez diuszy okres czasu po realizacji niniejszej oferty.

Mamy zamiar wysipi¢c do odpowiednich polskich organéw o dematerializagkciji
sprzedawanych w tej ofercie w Krajowym DepozyciegiPa@w Wartgciowych oraz o ich
wprowadzenie do notowiana Warszawskiej Gietdzie Papierow Wadiowych (GPW), 4cznie z
wszelkimi innymi naszymi akcjami znajdeymi sie w obrocie, ktére nie zostalty wprowadzone
do notowa na GPW. Nie spodziewamyegiednak, aby proces ten rozpeksic wczeniej niz
pod koniec roku 2010, co zhiegnie: @ publikacy naszego raportu kwartalnego za Il kwartat
zakaczony w dniu 30 czerwca 2010. Po rozpmia, proces ten dulzie wymagat, neidzy
innymi, przygotowania odbnego prospektu emisyjnego zgodnie z przepisangkpol. Jego



petna realizacja duizie dtugotrwata, o ile w ogole zostanie przepromaad i sfinalizowana. W
terminie publikacji niniejszego Aneksu do Prospekdd,237,188 naszych akcji zostato
dopuszczonych do notowaa GPW, co stanowi okoto 46% wszystkich naszydji,ditore kxda
znajdowa sie w obrocie po finalizacji niniejszej oferty, lub ak 45,5% jeeli organizatorzy
emisji w peni zrealizyj swoje opcje na akcje. Dlategaztey terminie publikacji niniejszego
Aneksu do Prospektudzna liczba akcji dopuszczonych do obrotu na GPSt/Zeaczco nizsza
niz liczba akcji notowanych na Nasdaq Global Selectketa Akcje sprzedawane w niniejszej
ofercie legda oznaczone tym samym kodem ISIN, co wszystkie gafmsasze akcje znajdog
si¢ w obrocie, notowane na Nasdaqg Global Select Mamiet na GPW.



Ponizsze informacje aktualizgjtresci zawarte w Cgci |, Rozdziale 1 ,Dziatalné’
gospodarcza” raportu rocznego Spotki na formulaifiK za rok 2008. Pofsze fragmenty
pochodz bezpdrednio z Aneksu do Prospektu.

Informacje ogolne

Jestémy najwickszym zintegrowanym przedsiorstwem w brazy wyrobow spirytusowych w
Europie Srodkowej i Wschodniej oraz najgiszym producentem woédki réaviecie w ugciu
ilosciowym — w roku 2008 wyprodukowéiy i sprzedaimy okoto 30,1 min
dziewieciolitrowych kartonéw wadki.

Nasza dzialalng® obejmuje gtéwnie produkej i sprzeda whlasnych marek wyrobow
alkoholowych (przede wszystkim wodki), imporzn&go rodzaju wyrobOw spirytusowych, wina

i piwa na zasadach wadznaici oraz dystrybuej napojow alkoholowych. Nasze gtéwne zaktady
sa zlokalizowane w Polsce, Rosji i naggfzech. Mamy osiem zaktadéw produkcyjnych w Polsce
i Rosji. Nasz site sprzeday stanowi ponad 3 300 pracownikow.

W Polsce jesteny najwigkszym producentem wodki i wytwarzamy m.in. rasface marki:
Absolwent Zubrowka Bols, Palace Vodka Soplica(wszystkie one swytwarzane w naszych
gorzelniach w Polsce).

Absolweni Bols sa najlepiej sprzedagymi sie wodkami odpowiednio w segmencie popularnym
(mainstream) i premium w Polsce.

Jestémy rowniez najwiekszym producentem waédki w Rosji, ktéra jest ngkgzym naswiecie
rynkiem wodki. Nasze markParliamenti Zhuravli s dwiema najlepiej sprzedgymi sk
wodkami w segmencie subpremium w RosjiGeen Markjest najczsciej kupowarn marky w
segmencie popularnym na rynku rosyjskim i drpgd wzgédem sprzedawanych #oi marky na
swiecie.

Jestémy rowniez producentem i dystrybutorem woédRioyal ktdra jest najcktniej kupowan
wodka na Wegrzech. Wierzymy,ze sita naszych marek to najmdejszy czynnik naszego
sukcesu. Sprawozdania finansowe pro forma wwmrnihjace konsolidag Russian Alcohol
Group (zwanej dalej: Russian Alcohol) wykazadg,w roku zakaczonym 31 grudnia 2008 nasze
oddziaty w Polsce i Rosji przyniosty odpowiednio,®® i 39,4% przychoddéw oraz 49,3% i
47,7% zysku operacyjnego.

Jestémy wiodacym importerem wyrobow spirytusowych, wina i piwa Rolsce, Rosji i na
Wegrzech.

Usitujemy rozwij& petny portfel importowanego wina i napojow spigdwych z segmentu
premium na wszystkich rynkach, ktére obstugujemgwdrlsmy umowy, na podstawie ktérych
importujemy na zasadach wygkndci wiele rozpoznawanych riaviecie marek, w tym takie, jak
Jim Beam Bourbon, Campari, Jagermeister, Remy Matihgnac, Guiness, CoronB8udvar,
win E&J Gallo, win Carlo Rossi win Sutter Homge brandy Metaxa tequila Sierra, whisky
Teacher's Cinzang Old Smugglerwhisky Grant's i win Concha y Toro Jestémy tez
najwiekszym dystrybutorem napojéw alkoholowych w Polsd@ysponujemy szerak
ogolnokrajovy siech dystrybucyjm i obszernym portfelem marek.

Nasza silna pozycja rynkowa i obszerny portfel rkane Polsce, a tale platforma dalszej
ekspansji na rosyjskim rynku napojow spirytusowyatiworzona poprzez niedawne nabycia
rosyjskich firm to dwie z naszych najwaejszych przewag konkurencyjnych, ktére — naszym
zdaniem — wzmocai nasza pozycg jako najwekszego zintegrowanego przegsiorstwa w
brarzy napojow spirytusowych w Europsgodkowej i Wschodnie;.



Oczekujemy,ze wihczenie przedsbiorstw Russian Alcohol i Parliament przyczynk sio
powstania znacznych efektéw synergii.

Oprécz dziatalnéci w Polsce, Rosji i na ¥grzech, ktdre snaszymi trzema gtéwnymi rynkami,
zawarlsmy umowy dystrybucji naszych marek wodki na wielduckzowych rynkach

eksportowych, w tym w Stanach Zjednoczonych, Japielkiej Brytanii, Francji i wielu

innych krajach Europy Zachodniej. W 2008 ekspanstvit 1,5% wartéci naszej sprzeds.

Przewagi konkurencyjne

Silna pozycja rynkowa w Polscéestémy liderem produkcji i importu napojéw alkoholowyah
Polsce. Portfel naszych marek obejmuje najpopularniejszekimaaszej produkcji oraz marki,
ktérych jestémy wylacznym importerem. Prowadzimy réwaialystrybucg szeregu innych
produkowanych lokalnie napojéw alkoholowych. Szénpértfel produktéw obejmuagy ponad
700 marek napojéw alkoholowych uilizvia nam zaspokojenie #@orodnych gustow i
preferencji konsumentéw, a tak potrzeb hurtownikédw. Nasze marki ekonomiczne sjsinty
ostatnio na trudnej sytuacji gospodarczej, podgelysnasze marki premium i popularne, w tym
Absolwent Bols pozwalag ham odnié¢ korzysci z dlugofalowego trendu wybierania lepszych
marek obserwowanegosmdd konsumentéw w Polsce. Nasz portfel najlepiezegajcych sé
marek waédki i wiodcych marek importowych daje nam rowhiprzewag w negocjacjach z
duzymi sieciami detalicznymi. Co wetej, nasza infrastruktura dystrybucyjna zapewnian na
dzwigni¢ dystrybucyjm umazliwiajaca obstug niezalenych detalistow i placowek
gastronomicznych.

Solidna platforma do dalszego rozwoju na podzielonyrosyjskim rynku wyrobéw
spirytusowych Jestémy najwikszym producentem wodki w Rosji, gdzie w 2008
wytworzyliSmy okoto 20 min kartonow dziewgiolitrowych.

Po nabyciu firm Parliament, Whitehall i Russian &4iol dysponujemy szerokim portfelem
napojow alkoholowych, w tynGreen Mark —najcketniej kupowam w Rosji z segmentu
popularnego maekwaédki i drugy pod wzgkdem wielkdci sprzeday marka wédki naswiecie, a
takze Parliamenti Zhuravli — dwie najczsciej kupowane w Rosji marki wédki w segmencie
subpremium. Za tymi markami stoacknie okoto 2 700 pracownikéw — prawdopodobnie
najwicksza w Ros;ji si€ sprzeday. Jestémy przekonanize pohkczone sity i zagg geograficzny
naszego zespotu sprzeglaprzyczyni s¢ do zwkkszenia udzialu w rynku i umbwi nam
skorzystanie z biacej konsolidacji rosyjskiego rynku wyrobdw spirybms/ch. Uwaamy tez, ze
dysponujemy niezfulng infrastruktun umazliwiajaca skorzystanie z midiwosci wzrostu przy
minimalnych kosztach dodatkowych.

Zespot sprzedy Russian Alcohol liczcy ok. 2 400 os6b obejmuje ponad 1 400 os6b
podzielonych na Wykzne Zespoty Sprzedawe (EST). EST pracgjna rzecz hurtownikéw,
ktérzy oferup produkty Russian Alcohol i koncentsujsie wytacznie na merchandisingu,
marketingu i sprzeds produktéw portfela Russian Alcohol. Poniewseklama wyrobow
spirytusowych podlega w Rosjcistym regulacjom, jesteny przekonani,ze taka struktura
przynosi nam znaaze korzyci marketingowe, gdy pozwala nam utrzymywabezpdrednie
kontakty z punktami sprze#dp detalicznej i zapewniaze nasze produkty zajmujdobrze
widoczne miejsca na potkach. Hurtownicy, ktorzy radhiap nasze EST, otrzymaj
wynagrodzenie tylko w postaci rabatu przy zakupaaekzych marek Russian Alcohol. Takie
rozwiagzanie umaliwia nam utrzymanie dynamicznego i wgknego zespoilu sprzega
docierajcego do wszystkich regionéw Rosji béadnych zwazanych z tym statych kosztéw
ogolnego zargu.

Atrakcyjna platforma importowa dla ngdzynarodowych koncernéw spirytusowych
umozliwiajgca marketing i sprzedaproduktéw w Polsce, Ros;ji i na ffrzech.Nasza istnigjca



platforma importowa, dzki ktorej jestémy wylacznym importerem wielu marek napojow
spirytusowych, wina i piwa na wszystkich podstawolwyrynkach, oraz nasze organizacje
sprzedaowe i marketingowe w Polsce, Rosji i naeiftzech umaliwiaja nam dalszy rozwoj
portfela importowego. Jestay przekonanize nasza dobra pozycja pozwala nam zaspéakaja
potrzeby mgdzynarodowych koncernéw spirytusowych, ktéreachprzedawa swoje produkty
na tych rynkach, lecz brak im niezinej infrastruktury dystrybucyjnej i daviadczenia w
zakresie sprzedg.

Atrakcyjna dynamika rynkuNaszym zdaniem patzenie kilku czynnikow sprawiage Polska i
Rosja stanowi atrakcyjne rynki dla spotek z brannapojéw alkoholowych.

- Rosja i Polska g odpowiednio najwikszym i czwartym najwkszym rynkiem wodki na
Swiecie pod wzgldem ilcsici. Wodka stanowi przeszio 70% wszystkich wyrob@irygusowych

spaywanych na obu rynkach. Jestey przekonani, ze wart@¢ sprzeday wyrobow

spirytusowych nadaldnlzie wzrasté& na obu rynkach, a spgcie wina i piwa rénie zaréwno w
Polsce, jak i w Rosji. Jako najliszy producent wodki i wiagty importer wina i piwa w obu
krajach jestemy dobrze przygotowani do zaspokojenia popytu rsayeh rynkach.

- Spodziewamy si ze konsumenci w Polsce i Rosji corazddej beda domagé sie szerszej
oferty win i wyrobow spirytusowych w segmentach pdpularnego do premium, zaréwno
produkowanych w kraju, jak i importowanych, dlateggstémy dobrze przygotowani do
zaspokojenia tego pobytu w nadchadzh latach dzki najlepiej sprzedagym sk markom
krajowych wédek z segmentu popularnego i subpremRomadto uwaamy, ze - w odrénieniu
od wielu naszych konkurentow - jegtgy w stanie zaspokéito zapotrzebowanieadzac nasze
krajowe produkty o wiogtej pozycji na rynku z produktami, ktérych jesty wylacznym
importerem.

- Opierajc sk na statystykach braowych i wiasnym déwiadczeniu oceniamyze w Polsce i
Rosji okoto 60-65% waddki nadal sprzedaje si tzw. ,handlu tradycyjnym”, ktéry obejmuje
przede wszystkim mniejsze sklepy prowadzone przezatenych wiacicieli. Sprzeda
tradycyjna stanowi gtéwny kanat sprzegaktéry w Polsce obstugujemy za §pednictwem
naszej ogolnokrajowej platformy dystrybucyjnej z2ap&jacej dostawy w nagpnym dniu.
Jestémy przekonanize w Rosji hasz diy, wyspecjalizowany zespoét sprzegtaktory obejmuje
zaréwno tradycyjnych przedstawicieli handlowychk jaEST, daje nam przewaghad nasz
konkurency na podzielonym rynku sprzegahurtowej i detalicznej.

Profesjonalna i ddwiadczona kadra kierownicza. Nasza kadra kierownicza, pod
przewodnictwem Williama Careya, reprezentuje podadat déwiadczenia w braty napojow
spirytusowych oraz przeprowadzita w Polsce, RosjaiWegrzech ponad 20 przgj w ciagu
ostatnich dziestiu lat i doprowadzita do integracji przejmowanyspotek.

Strategie wzrostu

Realizowanie synergii wynikagych z konsolidacji naszej dziatalsc w Rosji.Nabylismy trzy
wiodace przedsibiorstwa z sektora wyrobdéw spirytusowych i win wsRoPoprzez nabycie
Parliament i Russian Alcohol agirelismy wiodaca pozycg na rynku wodki i zdobysmy
czotowe marki z segmentu popularnego i subpremiurRosji. Przejcie Whitehall dalo nam
wiodacy portfel importowy w Rosji. Zamierzamy konsolidatnasze rosyjskie przedbiorstwa,
ktére obecnieszaradzane niezalaie od siebie, w celu lepszego wykorzystania nasiEsjzy i
doswiadczenia w zagglzaniu oraz stosunkéw handlowych, jak rowmnve celu skorzystania z
mozliwosci tzw. cross selling Uwazamy, ze mazemy doprowadZi do poprawy rentowrigi
operacyjnej w Rosji poprzez wyeliminowanie naktadggh st kosztdw ponoszonych przez
spotki. Ponadto jesteny przekonani,z taczac nasze wiogte marki rosyjskie z portfelem marek
importowanych na zasadzie wgknaci przez Whitehall oraz wykorzystgj polczony system



sprzeday i dystrybucji spotek Parliament i Russian Alcoliigtiziemy w stanie umocéinasa
pozycg lidera na rynku rosyjskim.

Wykorzystanie konsolidacji rynku rosyjskiegRosyjski rynek wodki jest obecnie podzielony.

Uwazamy, ze dysponujemy srodkami niezhdnymi do przejcia udziatbw rynkowych
zwalczajcych sk konkurentdéw. Szacujemye pieciu czotowych producentéw w Rosji miato w
roku 2008 tylko 49% udziat w rynku, podczas gdy aisee wynidst on 87%. Opierdj Sk na
naszych obserwacjach trendéw konsolidacyjnych ved@ospodziewamy size faczny udziat w
rynku piciu najwikszych producentéw wodki w Rosji e wzrosaé z 49% do 70-80% w
ciagu kolejnych trzech do ¢iiu lat w miag konsolidacji tego rynku. W roku 2008
zwiekszylismy poprzez wzrost organiczny nasz udziat w rynksyjskim z ok. 14% do 17%.
Zamierzamy wykorzystanasze wiodce marki, dynamiczpsiet sprzeday i dystrybucji oraz
wptyw obecnej sytuacji gospodarczej w celugkszenia naszego udziatu w rynku w Rosji.

Rozwoj naszego portfela marek importowanych za dagawygcznaici. Oprécz rozwoju marek
wlasnych nasza strategia zaklada uzyskanie pozayitjdacego importera win i wyrobéw
spirytusowych na rynkach, na ktérych prowadzimyat#naé. W Polsce ju stworzylsmy
szeroki portfel importowanych win i wyrobow spirgwych. W Rosji mamy zamiar
wykorzyst& platforne importowa Whitehall i pohczony potencjat sprzed i marketingu
Parliament i Russian Alcohol poprzez rozwijanie yolw mazliwosci importowych i osiganie
korzysci z ogbélnego wzrostu importu. W roku 2009 rozpdiémy import do Rosji kilku nowych
marek, w tymDeKuyper Jose CuervpGallo i Borco, a nasz wytaczm wspotprae w zakresie
importu Campari do Polski rozszerzyliy na Wegry.

Dalsza koncentracja na sprzegia marek krajowych i marek importowanych na zasadzie
wylgcznaici. W Polsce i na Wgrzech chcemy nadal wykorzystyévailna pozycg naszych
istniejacych i stabilnych sieci sprzedai dystrybucji w celu wsparcia marek deych wysze
marze, wtasnych i importowanych na zasadzie asghdci. Zamierzamy réwnie poszukiwa
nowych mdliwoéci eksportowania naszych marek woédki, takich jakbrowka poprzez
wprowadzanie nowych opakowa produktéw. Jesteny w trakcie opracowywania szeroko
zakrojonego programu tworzenia nowych opakwaprograméw marketingowych dla marek
Bols Zubrowka Absolwent, RoyadlPalaceVodkana naszych rynkach podstawowych.

Polska

Dziatalnasé operacyjna.W Polsce jestany najwickszym producentem woédki pod wzdem
wartasci produkcji, wiodcym importerem napojéw spirytusowych, wina i piwazowiodicym
dystrybutorem napojow spirytusowych pod vertgm wartéci. W ciagu ostatnich dwunastu
miesicy zakaiczonych 30 wrzaia 2009 nasz udziat w polskim rynku wynosit 27%ask
portfel marek obejmuje najeziej kupowane woédki z segmentu premium i populaoneraz
wiele wiodicych marek importowanych.

Charakterystyka bragy. Polska jest czwartym rynkiem r@aviecie pod wzgidem wielkgci
sparycia wodki oraz jednym z 25 rynkéw wiggich pod wzgldem konsumpcji alkoholu
ogotem. Warté¢ sprzeday napojéw spirytusowych w Polsce wedtug Euromonitgernational
wynosita w 2008 okoto 5,6 mid dolaréw, co oznaczaost o okoto 6% w stosunku do 2007.
Polski rynek napojéw spirytusowych jest bardzo kaekcyjny. Dziataj na nim zaréwno
producenci prywatni, jak i patwowi. Krajowe marki wédek dominujpa rynku wodki w Polsce
posiadaic okoto 96% udziat w rynku w 2008.

Rynek woédki w Polsce dzieli sina cztery podstawowe segmenty: top premium, premiu
popularny i ekonomiczny. W 2008 ich udzialy w oglnwartégci sprzeday wynosity
odpowiednio 7,4%, 21,2%, 45,6% i 26,1%. Przewidyjeuwe segment popularny — obecnie
najwiekszy — ledzie w dalszym egu dominowat na polskim rynku wodki. Sprzeda



segmencie ekonomicznym zmniejszyla ®i ciagu ostatnich czterech lat, co dowodzi ogoinej
tendencji do wyboru dészych produktéw z segmentu popularnego i premiurarkMwodki
nalezace do ré@nych segmentéw konkurujze soh, ale najsilniejsza konkurencja ma miejsce
wewnmtrz poszczegélnych segmentéw. J&ste obecni we wszystkich segmentach. Cztery
spasréd dziesgciu najczsciej kupowanych w Polsce wddek to nasze marki. Maszdaniem,
pozwala nam to skutecznie konkuradwae wszystkich czterech segmentach.

W 2009 odnotowadimy mniejsa sprzeda w Polsce spowodowanzmianami w otoczeniu
konsumenckim wynikagymi zeswiatowego i regionalnego kryzysu gospodarczego. 2dwsy,

ze podwyka akcyzy, ktdéra weszta w Polsce aycie 1 stycznia 2009, spowodowata wzrost
sprzeday pod koniec 2008 oraz wynikgy z niej spadek sprzedana pocatku 2009 (obie
wielkosci odniesione do poréwnywalnych okreséw przesztych)

Produkcja Wielkosciowo i wartgciowo jestémy najwickszym producentem wodki w Polsce. W
2008 wytworzylémy i sprzedakmy okoto 10,1 min dziewtiolitrowych kartonéw waédki. Mamy
w Polsce dwa zaktady produkcyjne, ktére wytwayzajprzedaj wodke we wszystkich czterech
gléwnych segmentach: top premium, premium, popylargmainstream) i ekonomicznym. W
gorzelni Polmos Bialystok produkujenbsolwenta -najczsciej kupowarn w Polsce w cigu
o$miu ostatnich lat wodk- orazZubréwke zajmupca w Polsce drugie pod wzglem sprzedsy
miejsce wrod wodek smakowych. W gorzelni Bols produkujeBols —najczsciej kupowan w
Polsce wodk z segmentu premium - or&oplie — jedry z dziesgciu najcketniej kupowanych
wdodek z segmentu popularnego.

Dziatalnas¢é importowa.W Polsce jestany gtéwnym importerem napojéw spirytusowych, wina i
piwa. Obecnie jesteny wylacznym importerem okoto 40 wiadych marek napojow
spirytusowych (npSkyy Cointreay Jim BeamGlenfiddich Metaxa, Campari Jaegermeistgr
wina pochodzcego od ponad 40 producentéw (@allo, Carlo Rossi Conchay Torporaz péé
marek piwa (npGuinnessi Corong. W ostatnich czterech latach notowsaly srednioroczny
wzrost dziatalnéci importowej wynoszcy 20% pod wzgldem wartdci sprzeday, gtéwnie
dzieki zwigkszonemu popytowi na importowane wyroby spirytus@vsegmentu premium w
Polsce.

Dystrybucja.W Polsce jesteny gtownym dystrybutorem napojow alkoholowych pozgigdem
wartasci. Uwazamy tez, ze nasza oferta napojoéw alkoholowych obepnajponad 700 marek jest
jedm z najwikszych. Dysponujemy najeksz ogolnokrajove sieck dostawcz. 19 centrow
dystrybucyjnych, 124 oddziaty i flota samochodévstdavczych zapewnigajdostawy nagpnego
dnia. Okoto 50% rozprowadzanych produktéw to nagzana produkcja. Uwamy,ze jestémy
gtébwnym dystrybutorem we wszystkich kategoriachajéyw alkoholowych w kraju z wytkiem
krajowego piwa.

Rosja

Pocatkowo prowadzikmy dziatlalndg¢ w Polsce i na Wgrzech. Na pocgku 2008
rozpoczlismy stopniowe rozszerzanie dziatadob na rosyjskich rynkach napojéw
spirytusowych. Dziki strategicznym przegiom firm: Parliament, Whitehall i Russian Alcohol
jestémy obecnie najwakszym producentem wodki w Rosji, ktéra jest nakszym pod
wzgledem ilasci rynkiem konsumpcji wodki néwiecie. Nasz portfel marek obejmuje najetie]
kupowane marki z segmentu subpremium i popularmega importowane wytznie przez nas
napoje spirytusowe i wina z segmentu premium. khnagy, ze jestdmy w stanie wykorzysta
stojace przed nami midiwosci rozwoju.

Ostatnie nabycia.W dniu 13 marca 2008 nabylny 85% kapitalu akcyjnego Copecresto
Enterprises Limited, spo6tki prawa cypryjskiego (mepdalej: Parliament), a pozostale 15%
kapitatu akcyjnego nabyliny w dniu 25 wrzénia 2009. Parliament jest wstacielem ré&nych



aktywow shzacych do produkcji i dystrybuciji produktow alkoholggh w Rosji, w tym woédki
Parliament ktora jest najagciej kupowana w Rosji wodly z segmentu subpremium.

W dniu 23 maja 2008 nabyiny akcje stanowice 50% ogoinej liczby gloséw minus jeden glos
oraz 75% kapitatu akcyjnego spotki Peulla Entegwriimited (zwanej dalej: Whitehall), przy
czym wczéniej (w tym samym roku) nabyliny 5% jej kapitatu akcyjnego. Whitehall jest
wiodacym w Rosji importerem napojéw spirytusowych i veisegmentu premium. Poprzez joint
venture z Moet Hennessy International Whitehall ontygje i rozprowadza w Rosji marki
HennessyDom PerignonMoet & Chandoni Veuve Cliquobraz inne marki oferowane przez
Moet Hennessy. Umowa spétki Whitehall zobamvije & firme do wyptacania akcjonariuszom
co roku co najmniej 90% zyskéw, na ktorych wyptatezwala prawo. Wyniki finansowe
Whitehall zostaly skonsolidowane z naszymi w nabkzg&onsolidowanych sprawozdaniach
finansowych, ale firma ta nie jest uznawana za potnzalezny na potrzeby emisji
zabezpieczonych niepodpadkowanych obligacji, poniewzanie mamy akcji tej spotki w liczbie
dajacej nam kontrolne prawo gtosu.

W dniu 9 lipca 2008, wspdlnie z Lion Capital LLRManym dalej: Lion Capital), a ta& razem z
innymi inwestorami, nabymy 100% udzialéw w kapitale Russian Alcohol. Dokoimay
posredniego nabycia ok. 42% udzialu w Russian Alcohdlion Capital nabyt praktycznie gat
pozostad cz$¢ kapitatu Russian Alcohol. W dniu 24 kwietnia 2008yodnilimy z Lion Capital
zashpienie wczéniejszej umowy ngdzy nami a Lion Capital nayy co daje nam midiwosé
nabycia catego udziatu kapitatowego w Russian Adtghosiadanego przez Lion Capital w
ramach kilkuetapowej transakcji realizowanej wgci kolejnych piciu lat (w tym réwnie w
roku 2009). W zwizku z tym wyniki finansowe Russian Alcohal lsonsolidowane z naszymi od
drugiego kwartatu 2009. W dniach 3 sierpnia 20@® ipadziernika 2009 na podstawie nowej
umowy nabylimy pcdsrednio kolejne udzialy w spoice Russian Alcoholiellz czemu nasze
taczne udzialy wynogsz59%.

W dniu 9 listopada 2009 zawdry umowve z Lion Capital i Kylemore International Invest @or
posrednim mniejszéciowym akcjonariuszem Russian Alcohol w przedmiatiycia udziatow
Kylemore w Russian AlcohoBrodki z niniejszej oferty i jednoczesnej oferty eapieczonych
niepodporzdkowanych obligacji wykorzystamy na nabycie 100%zialdw Russian Alcohol
(patrz Transakcja Russian Alcohol).

Russian Alcohol jest najekszym producentem wodki w Raosji, ktéry w roku 2008agnat
wielkos¢ produkcji na poziomie ponad 16 min dziewidlitrowych kartonéw. Oferta Russian
Alcohol obejmuje najoétniej kupowane markiGreen Mark i Zhuravli. Nasze rosyjskie
przedstbiorstwa maj tacznie 17% udziat iléciowy w rynku, dz¢ki czemu w 2008 stalimy sie
najwicksza w tym kraju spoOtk z bramy napojow spirytusowych. Uwamy réwnig, ze
umazliwiaja nam one realizagjnaszej strategii rozwoju w Rosji, w tym realizagynergii
poprzez konsolida¢j naszych rosyjskich przedbiorstw i wykorzystanie konsolidacji
rosyjskiego rynku.

Charakterystyka bragy. Rosja jest najwkszym rynkiem nawiecie pod wzgidem wielkdgci
spazycia wodki oraz — podobnie jak Polska — jednym zrg®kéw wiodicych pod wzgidem
konsumpcji alkoholu ogétem. Euromonitor Internatibrszacuje catkowdt wielkosé rynku
napojow spirytusowych w Rosji w 2008 na okoto 2l dolaréw. Sprzedawddki stanowita w
2008 okoto 70% wart@i sprzeday na rynku napojow spirytusowych w Rosji. Wedtug
Euromonitor International, w ggu ostatnich giciu lat, rynek wodki w Ros;ji rést o 6,8% rocznie.
W oparciu o te historyczne dane wamy, ze wartdé sprzeday na rosyjskim rynku waédki
bedzie rownomiernie rosta w nadchagdgch latach. Oprocz czterech podstawowych segmentow
waodki rynek rosyjski obejmuje segment subpremiuraddicy sk z marek o cenie raizy



segmentami premium i popularnym oraz segment podstg. Segmenty top premium i
premium réwnie wzrosty, osigajc facznie udziat wynoscy 1,3%.

Naszym zdaniem, calkowita wielk® sprzeday w Rosji spadnie w miar przechodzenia
konsumentoéw od teszych produktow ekonomicznych do wédek z segmemfpularnego i
subpremium. Uwzamy, ze nasze markigsw stanie rozwijé sie przez kilka kolejnych lat dzki
znacznym udziatom rynkowym w tych kategoriach.

Rosyjski rynek wodki jest rozdrobniony: na 30 wérmia 2009 piciu najwikszych producentow
miato facznie udziat w rynku wynogazy okoto 49%. Udziat ten wzrést od 2007, kiedy tecu
najwiekszych producentéw miatmdzny udziat w rynku wynoszy okoto 28%. W ostatnich
latach trwa konsolidacja sektora. Liczba producent@dki zmalata o potoaw ciagu ostatnich
pieciu lat, a liczba licencjonowanych producentéw widdknych napojow spirytusowych spadta
z 351 w 2006 do 240 w 2008. Rosyjski rynek wodkit jdobrze chroniony przed zagranigzn
konkurency i importem, przede wszystkim przez efektyworodukcg masows, ograniczenia
reklamy i wysokie koszty logistyczne utrudmigg zagranicznym markom konkurowanie z
krajowymi producentami.

Uwazamy, ze jesteany w stanie w dalszym qggu zwicksz& udziaty w rynku w 2009, poniewa
nasze markispod wzgtdem ilgsciowym i wart@gciowym liderami w segmencie popularnym i
subpremium; ponadto dysponujemy EST s$wiadczor kadm kierownicz nie tylko na szczeblu
spotki, ale i na szczeblu operacyjnymi. Ponadtoad@é Rosji stosujrestrykcyjne zasady
reklamy napojow spirytusowych, co powoduje trudno zwikszy¢ udziat w rynku poprzez
wydatki wieksze nk wydatki konkurencji. Tym wgksze jest znaczenie naszych sprzedawcow.

Produkcja W naszych trzech przedbiorstwach w Rosji produkujemy i sprzedajemy dwie
najpopularniejsze marki w segmencie subpremiBarliamenti Zhuravli. Nasz portfel marek na
rynek rosyjski obejmuje rownieGreen Mark ktéra jest najlepiej sprzedaj sie wodka w
segmencie popularnym w Rosji i deugnarky wodki na swiecie pod wzgidem wolumenu
sprzeday. Russian Alcohol jest najekszym producentem wodki w Rosji, ktéry w roku 2008
osiagnat wielko$¢ produkcji ponad 16 min dziewgiolitrowych kartonéw. Dzki nabyciu
Russian Alcohol, Parliament i Whitehall jestey obecnie najwkszym producentem wodki w
Rosji.

Dziatalnasé importowa.W Rosji mamy wydczne prawo, dzki naszej inwestycji w Whitehall
joint venturez Moet Hennessy, do importu i dystrybucji wielurelanapojéw spirytusowych i
wina, w tym oferty Moet Hennessy. Wagu ostatnich piciu lat notowalimy srednioroczny
wzrost dziatalnéci importowej w Rosji wynosy 20% pod wzgidem wartdci sprzeday,
gtéwnie dzeki zwiekszonemu popytowi na importowane wyroby spirytusovesegmentu
premium. W uzupetnieniu naszych dotychczas istojejh kontraktow importowych zawaitny

w ostatnim pétroczu umowy dotygze importu na zasadzie vagkndici marek z portfela
DeKuyper Jose CuervpoGallo i Borcow Rosiji.

Dystrybucja.W Rosji nie mamy obecnie bezpedniej infrastruktury dystrybucyjnej. Opieramy
sie na hurtownikach zewttrznych, za pérednictwem ktérych docieramy do sklepéw. Poprzez
nabycia i trwajca konsolidacg naszych przeddbiorstw w Rosji chcemy wykorzystanowe
mozliwosci w zakresie dystrybucji do znalezienia w categRaowych maliwosci zaréwno dla
marek przez nas produkowanych jak i importowanych.

Wegry

Na Wegrzech mamy szeroki portfel marek obejawyj wiodace marki wodki, wédki gorzkiej
oraz importowanego brandy, a taktrzy najwaniejsze marki z kategorii whisky, tequili i
likieréw. Wodki Royal i Bols — obie produkowane vwolBce i sprzedawane naegfzech —
zajmuj obecnie odpowiednio pierwsze miejsce pod waein sprzedsy oraz drugie miejsce



pod wzgtdem wielkdci wartasci sprzeday i miaty w 2008 odpowiednio 31% i 14,4% udziatéw
w rynku (wedtuginternational Wine and Spirit RecordNa Wegrzech jesteamy najwiekszym
importerem napojow spirytusowych oraz wegnym importerem mareldgermeisterMetaxa
Jose Cuervpkoniak Remy Martini wielu innych. Jdgermeisterto najczsciej kupowana na
Wegrzech gorzka wodka. ¥gry s trzecim najwekszym rynkiem sprzeds tej marki. Rynek
wegierski stanowit 2,4% warfci naszejdcznej sprzedsy w 2008.

Dziatalnosé¢ eksportowa

Eksport stanowi obecnie 1% waitdnaszej sprzedg. Nasz podstawowy produkt eksportowy to
Zubréwkaeksportowana z Polski do Stanéw ZjednoczonychJRigieBrytanii, Japonii, Francji i
ponad 30 innych krajow. Planowane jest jej dsig na nowe rynki w 2010Zubréwka to
najwazniejsza wodka segmentu premium we Francji. Innanaamarka eksportowa#bsolwent
(w wersji eksportowejGraduatg, wykazuje dwucyfrowe tempo wzrostu na swoich khwgych
rynkach, ktérymi g Wielka Brytania, Irlandia, Stany Zjednoczone pdaia. Parliament jest
réwniez jedr z gtdwnych marek eksportowych w Europie Zachodnlej sprzedaprzekracza
200 000 kartonow dzieegiolitrowych.

Nasz zespo6t eksportowy prayjréwniez odpowiedzialné¢ za wodk Parliament Marka ta jest
dobrze znana w krajach Wspdlnoty NiepodleglychisBa Obecnie jest feeksportowana na
wiele rynkdw Unii Europejskiej. Najwkszym wartéciowo i ilosciowo rynkiem g Niemcy.
CEDC zostat rownie najcketniej wybieranym dostavac marek wilasnych i napojow
spirytusowych wysokiej jakmi dostarczanych luzem. Odbiorcy tych produktéw jologs
réznych klientéw, od najvekszych sieci sklepéw w Europie po \giieli marek z segmentu
premium w Stanach Zjednoczonych.

Sprzedaz i marketing

Na dzien 30 wrzénia 2009 miemy odpowiednio okoto 3 100, 4 200 i 50 pracownikéw
zatrudnionych w pelinym wymiarze czasu pracy ora2, 65700 i 20 sprzedawcéw w Polsce,
Rosji i na Wegrzech. Wiksza¢ z nich zajmuje si dystrybucy i marketingiem naszych
produktow.

W Polsce, od 2006, stosujemy bardziej konkretneepo@ do sprzedsy polegajce na
przydzieleniu kadego z naszych sprzedawcéw w tym kraju do konkgeth@natu: kluczowych
klientéw (hipermarketow, sklepéw dyskontowych icjitdbenzynowych), gastronomii (baréw,
restauracji i hoteli) oraz klientbw z segmentu Hanttadycyjnego. Hipermarkety i sklepy
dyskontowe wymagaj specjalnego krajowego zespotu sprzedawcow spsiyi ich
specyficzne wymagania. Zesp6t ten odpowiada za ge@mmaszych marek w krajowych sieciach
sklepéw poprzez reklagn,below-the-line”, na przyktad, promocje cenowe kspozycje na
paletach. Wykorzystanie krajowego zespolu zajoego s¢ wylacznie klientami z sektora
gastronomii, ktéry jest najwkszym tego rodzaju zespotem w Polsce i kigmiyle wspotpracuje z
wihascicielami baréw, restauracji i hoteléw, udfizvia nam promogj i sprzeda naszych marek
oraz upowszechnianieémdd konsumentévéwiadomaci i wartasci marek. Jest to szczegélnie
wazne przy istnieniu ogranicaedotyczcych reklamy napojéw spirytusowych w mediach.
Sprzedawcy zajmagy sk handlem tradycyjnym w dalszymagu koncentryj sie na tym kanale,
ktéry w Polsce dominuje pod wzglem wielkagci sprzeday.

W Rosji mamy silne zespoly sprzedawcéw zaopataupezpérednio najwaniejszych klientéw
detalicznych. Wykorzystujemy zehurtownikéw, dzgki ktérym docieramy do matychsrednich
sklepéw.

Russian Alcohol dysponuje EST koncerdoyimi sk tylko na merchandisingu, marketingu i
sprzeday produktéw Russian Alcohol poprzez utrzymywaniezpgmérednich kontaktéw z
detalistami i zapewnianie widoczwd naszych produktéw na pétkach. ESiTzatrudniane przez



hurtownikéw sprzedagych produkty Russian Alcohol, a Russian Alcoholnagradza ich
posrednio poprzez rabaty na swoje produkty udzielgne turtownikom. Obecnie, ponad 1 400
pracownikéw EST obstuguje 36 regionéw i kontrolyestawy do okoto 28 000 punktéw
sprzeday (co stanowi okoto 33% wszystkich punktéw sprzsda Ros;ji).

Na Wegrzech mamy okoto 20 sprzedawcéw obstagygh gtéwnie gastronomiii kluczowych
klientéw w catym kraju.

Nieruchomaosci

Nasze obiekty produkcyjne to dwa zaklady w Polsczzdéé we Wspdinocie Niepodlegtych
Paistw. Ponadto mamy @i placéwek magazynowych i dystrybucyjnych wemgch regionach
Polski. Dziepawimy tez wigksza¢ naszych biur w Warszawie i Budapeszcie oraz pdad
obiektéw magazynowych i dystrybucyjnych i 45 plaeéwdetalicznych w rinych regionach
Polski. W Ros;ji dzierawimy ponad 10 biur, magazynéw i placéwek detaljchnzwinzanych

gtéwnie z firmy Whitehall.

Podsumowanie Transakcji Russian Alkohol

W dniu 9 lipca 2008 my oraz Lion Capital wspolniaiektorymi innymi inwestorami nabytiny
100% pozostagych w obrocie udziatéw Russian Alkohol. Nabgly pasredni udziat w Russian
Alkohol w wysokaci 42% za Lion Capital nabyt prawie wszystkie pozostate abziW dniu 3
sierpnia 2009 nabyiny pasrednio dodatkowe udziaty w Russian Alkohol sgt@ nam dczny
udziat w wysokéci 59,8%. W dniu 11 listopada 2009 uzgodmily z Lion Capitalze kedziemy
mieli prawo do nabycia w terminie do 23 grudnia 208szystkich pozostatych udziatow w
Russian Alkohol. Po zakozeniu oferty akcji zamierzamy sfinalizofvaabycie Russian Alkohol
w drodze wieloetapowego zakupu (patrz TransakcgsRua Alkohol).

Jednoczesna oferta zabezpieczonych niepodpadkowanych obligacji.

Jednoczénie z niniejsa oferty akcji zwyklych, zamierzamy przeprowaélzipoprzez w peni
kontrolowany przez nas finansowy podmiot 2zale ofert sprzeday zabezpieczonych
niepodporzdkowanych obligacji denominowanych w USD i EUR (asenior secured notg®
tacznej wartéci nominalnej wynosicej okoto 870 min dolaréw. Oferta obligacjiedzie
skierowana do inwestoréw instytucjonalnychedbie zwolniona z wymogu rejestracji zgodnie z
amerykasky Ustawy o Papierach Warfoiowych. Zakaczenie oferty akcji nie jest
uwarunkowane zakwmzeniem jednoczesnej oferty sprzadabligacji. Jednake zakdiczenie
jednoczesnej oferty sprzegaobligacji jest uwarunkowana realizacjferty akcji.



Informacje korporacyjne.

Spoétka zostata utworzona zgodnie z prawem stanavidek Standw Zjednoczonych w dniu 4
wrzesnia 1997. Siedzib spoiki jest c/o Corporation Service Company , 2CEhterville Road,
Suite 400, Wilmington, Delaware 19808, USA. Adrédwaej siedziby Two Bala Plaza, Suite
300, Bala Cynwyd, Pennsylvania 19004, USA, a nasaen telefonu to: +1 (610) 660-7817.

Ponisze informacje aktualizgjtresci zawarte w Cgci |, Rozdziale 1. ,Dziatalné —
biezqce osigniecia” Raportu Rocznego Spoétki na formularzu 10-K.nBsze fragmenty
pochodz bezpdrednio z Aneksu do Prospektu.

Transakcja Russian Alcohol

W dniu 9 lipca 2008 wraz z pewnymi spoOtkami paméinymi Lion Capital oraz innymi
inwestorami nabydimy 100% udziat w kapitale Russian Alcohol. My nafayly parednio 42%
udziat w kapitale Russian Alcohol gd.ion Capital nabyt pé&rednio praktycznie cakd
pozostatego kapitalu. W dniu 24 kwietnia 2009 ggimy pewne pierwotnie zawarte
dokumenty zwqzane z transakgjRussian Alcohol nowymi umowami, ktére ustivialty nam
nabycie w ramach wieloetapowego zakupu realizowarvegkresie piciu lat (pocawszy od
2009) cateci udziatu kapitatowego w Russian Alcohol naleego do Lion Capital. W efekcie,
wyniki finansowe Russian Alcohol byly konsolidowamenaszymi od drugiego kwartatu 2009.
Zgodnie z nowymi umowami, pog&szy od 3 sierpnia 2009 nabywéatly dodatkowe piaednie
udziaty w Russian Alcohol, dgki ktérym posiadamyacznie udziat stanowcy 59,8% kapitatu.

W dniu 9 listopada 2009 zawdry umowve z Lion Capital i Kylemore International Invest @or
(zwanej dalej: Kylemore), pgoednim akcjonariuszem mniejsomiowym Russian Alcohol, w
sprawie nabycia poedniego udziatu Kylemore w Russian Alcohol. W ddili listopada 2009
wyemitowalémy na rzecz Kylemore 949.034 naszych akcji zwyklyzd Kylemore przeniost
calag¢ posiadanego przez siebie udzialu w Russian Alcolaolion/Rally Cayman 6 (zwana
dalej: Cayman 6), spdkcelowg zawizam na Kajmanach, za pednictwem ktérej my i Lion
Capital posiadamy udzialy w Russian Alcohol. W efek my, Lion Capital i pewni
Wspdtinwestorzy (zdefiniowani patgj) posiadamy pwednio 100% udziat kapitalowy w
Russian Alcohol, zanasz péredni udziat w kapitale Russian Alcohol wzrést d@,Z5%.
Zgodnie z umow zawarh z Kylemore, po otrzymaniu zgody FAS na pezeg kontroli nad
Russian Alcohol, zaptacimy Kylemore 5.000.000 dblai dalsze 5.000.000 dolaréw w dniu 1
lutego 2011.

Ponadto, zgodnie zatumowy jeden z pierwotnych wiéagicieli Russian Alcohol Petr Levin
pozostanie zaangawany w dziataln& przedstbiorstwa Russian Alcohol jako niewykonawczy
cztonek Zarzdu Russian Alcohol i Przewodnigzy Rady naszych zakladéw spirytusowych
Topaz.

W dniu 11 listopada 2009 uzgodsitly z Lion Capital,ze kedziemy posiadado 23 grudnia
2009 opgg (i) nabycia wszystkich poednich udziatow kapitatowych w Cayman 6 riatgych do
mniejszdciowych wspotinwestorow ELQ Investors Il Limitedp@ki powiazanej z Goldman
Sachs, HVB Capital Partners AG, spoitki perénej z UniCredit i Darkalley Holdings Limited,
spotki powhzanej z UFG Private Equity (“Wspoétinwestorzy” i pdia Wykupu
Wspotinwestorow™) i (ii) nabycia udziatu kapitaloge Lion Capital w Cayman 6 (“Opcja
Wykupu Lion”).



Opcje Wykupu Wspdétinwestorow niemy wykong w kazdym momencie od 23 listopada do 23
grudnia 2009 deczapc Lion Capital stosowne zawiadomienie i dokasyptatngci w gotowce
na rzecz Lion Capital w wysokeoi 131.800.000 dolaréw i 23.650.000 euro. Po otiayim tych
ptatngci posredni udziat Wspotinwestorow w Russian Alcohol wéja a nasz pwedni udziat
w Russian Alcohol wzrmie do 78,13%. Ponadto, warranty na zakigznie 1.114.384 naszych
akcji zwyktych posiadanych przez Lion Capital i wyieowanych zgodnie z dokumentami
Transakcji Russian Alcohol z kwietnia 2009 zostanulowane.

Po otrzymaniu ptatriei od nas Lion Capital przeka ja odpowiednio Wspdtinwestorom,
jednoczénie umarzajc ich paredni udziat kapitatowy w Russian Alcohol.

Opcje Wykupu Lion maemy wykong w kazdym czasie od 23 listopada do 23 grudnia 2009, po
wykonaniu Opcji Wykupu Wspdtinwestoréw, w drodzg ¢loreczenia zawiadomienia Lion
Capital, (ii) dokonania pfatsoi na rzecz Lion Capital kwoty 184.347.666 dolaiél5.839.852
euro (hcznie ,Pierwsza Ptatgo do Lion™), (iii) zdeponowania na rachunku zastraeym
kwoty 26.366.426 dolaréw i 56.396.064 eurscginie “Druga Ptatn& do Lion”), ktére zostan
wyptacone Lion Capital z pierwszym z ngsijacych terminéw (a) 1 czerwca 2010 lub (b) data
otrzymania zgody antymonopolowej na nabycie Rusgiboohol od FAS oraz Ukréskiego
Komitetu Antymonopolowego i (iv) zobowdania do zapfaty na rzecz Lion Capital dodatkowej
kwoty 10.689.092 dolaréw i 22.863.269 euracthie “Trzecia Platni do Lion”) w dniu 1
czerwca 2010. W przypadku @bja kontroli nad Russian Alcohol przed 1 czerwcd@0. jak
opisano poriej, mazemy wykona czes¢ lub catagé Trzeciej Platnéci do Lion w formie naszych
akcji zwyktych, wedtug wartiei okreslonej jako waona wolumenem obrotéw z dziesiu dni
cenasrednia na 28 maja 2010.

Po otrzymaniu Pierwszej Platw do Lion, Lion Capital przeniesie na nas pewiairiat
kapitatowy w Cayman 6atznie reprezentagy 21,87% péredni udziat kapitalowy w Russian
Alcohol. Ponadto, istniege warranty na zakupadznie 2.479.979 naszych akcji zwyklych
nalezace do Lion Capital zostgranulowane. W tym samym czasie Lion Capital zwtdthie
ustanowione na jego rzecz zabezpieczenie na naakggdch w Cayman 6.

Po wykonaniu Opcji Wykupu Lion my sami i Lion Cagditrozwhzemy umowy zawarte w
kwietniu 2009 w zwizku z nasz inwestych w Russian Alcohol i zlikwidujemy pewne spoiki
holdingowe.

Dokonamy take zmian w strukturze Cayman 6 w celu zamiany wmtstiej akcji zwyktych
oraz wszystkich bez jednej akcji uprzywilejowanyth akcje zwykie bez prawa gtosu, ktére
pozostan w naszym ¢ku. Te akcje zwykile drla uprawnialy do 100% warfoi gospodarczej
Cayman 6, zatem my wraz z Carey-Ageidbiemy posiada bezpdrednio tytut wlasnéci do
naszej inwestycji w Russian Alcohol. Jedna pozasaficja uprzywilejowanachzie uprawniata
do gtosu i pozostanie w posiadaniu Lion Capital.

Bedziemy mieli prawo nakly uprawniajca do gtosu ake posiadam przez Lion Capital w
kazdym czasie po otrzymaniu wszystkich zgéd antymotaypgch, o ktérych mowa wigj i
zamierzamy ¢ akcg naby gdy tylko warunek ten zostanie spetniony, w cetyskanie petnej
kontroli nad Russian Alcohol. Do czasu nabycia ialggjawniajcej do gtosu Lion Capitaleolzie
zobowhzany prowadd przedstbiorstwo Russian Alcohol nie przekracamajgranic zwyklego
zaradu, zgodnie z dotychczasewdziatalngcia w chwili wykonania Opcji Wykupu Lion, z
zastrzeeniem na naazkorzys¢ pewnych wspoélnych uprawrigdo kontroli. Jeeli nie uzyskamy
zgody antymonopolowej nada¢diziemy posiadakorzysci ekonomiczne z inwestycji w Russian
Alcohol, ale bez kontroli.



W przypadku niedokonania Trzeciej Ptagciodo Lion w terminie wymagaliai, do opé&nionej
kwoty zostan doliczone odsetki skladane wedlug stawki 16% regzzod daty wymagalrégi do
daty faktycznej zaptaty.

W przypadku naruszenia warunkéw Naghaych Zabezpieczonych Obligacji lub innego
Zadtuzenia Finansowego stanawego podstaw niesptaconego dlugu w  wysalad
przekraczajcej 40.000.000 dolaréw, po dokonaniu przez naswRBimgj Ptatnéci do Lion,
Trzecia Patn& do Lion stanie si natychmiastowo wymagalna w gotéwce a do ewentghlny
op&nionych kwot zostan doliczone odsetki sktadane wedtug stawki 16% rimzod daty
wymagalndci do daty faktycznej zaptaty.



PODPISY

Zgodnie z wymogami ustawy o obrocie papierami waitwymi z 1934 (ang.Securities
Exchange Act of 1934Spétka polecita nafgycie umocowanemu sygnatariuszowi podpisanie
niniejszego raportu w swoim imieniu.
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