KOMISJA PAPIEROW WARTO SCIOWYCH | GIELD
WASZYNGTON, D.C. 20549

FORMULARZ 10-Q

(ZAZNACZ JEDNO POLE)

KWARTALNE SPRAWOZDANIE ZtO ZONE ZGODNIE Z ARTYKULEM 13 LUB 15(d)
USTAWY O GIELDZIE PAPIEROW WARTO SCIOWYCH Z 1934 ROKU

ZA KWARTAL ZAKO NCZONY 30 CZERWCA 2011 ROKU

LUB

O PRZEJSCIOWE SPRAWOZDANIE ZtO ZONE ZGODNIE Z ARTYKULEM 13 LUB 15(d)
USTAWY O GIELDZIE PAPIEROW WARTO SCIOWYCH Z 1934 ROKU

ZA OKRES PRZEJSCIOWY OD DO
DOKUMENT KOMISJI NR 0-24341

CENTRAL EUROPEAN DISTRIBUTION
CORPORATION

(DOKLADNA NAZWA ZGODNIE Z ZAPISAMI STATUTU PODMIOT U SKLADAJ ACEGO SPRAWOZDANIE)

Delaware 54-1865271
(Stan lub inne miejsce (Nr identyfikacyjny
utworzenia lub zawizania) pracodawcy |.R.S.)

3000 Atrium Way, Suite 265
Mt. Laurel, New Jersey 08054

(Adres gtéwnej siedziby organu wykonawczego podntio sktadajacego (Kod pocztowy)
sprawozdanie

(856) 273-6980
(NUMER TELEFONU PODMIOTU SKEADAJ ACEGO SPRAWOZDANIE Z NUMEREM KIERUNKOWYM)

Czy podmiot zarejestrowany (1) 248 w okresie ostatnich 12 miesly (lub w krétszym okresie, za kt6ry zarejestrowany
podmiot byt zobowdzany sktada sprawozdania) wszystkie sprawozdania, ktérycheri@ jest wymagane zgodnie z Artykutem 13
lub 15(d) Ustawy o gietdzie papieréw watmwych z 1934 roku oraz czy (2) podlegat obgekiowi sktadania sprawozdav okresie
ostatnich 90 dni. Takl Nie O

Czy podmiot sktadapy raport ztayt elektronicznie i ogtosit na swojej stronie imetowej, jeeli taka jest, w okresie ostatnich
12 mieskcy (lub w krétszym okresie, za ktory podmiot skfadg raport byt zobowizany opublikowa takie pliki) Interaktywny Plik
z Danymi, ktérego ztzenie i publikacjaswymagane zgodnie z Regut05 Rozporgdzenia S-T? Takl Nie O

Czy podmiot skladagy sprawozdanie jest dym podmiotem skladagym sprawozdania w trybie przyspieszonym, podmiotem
sktadajicym sprawozdania w trybie przyspieszonym lub podemosktadajcym sprawozdania w trybie zwyktym albo mniejszym
podmiotem sktadagym sprawozdania? Patrz definicje zéigo podmiotu skladagego sprawozdania w trybie przyspieszonym”,
.podmiotu sktadajcego sprawozdania w trybie przyspieszonym” i ,nsiego podmiotu skladgjego sprawozdania ” zawarta w
Regule 12b-2 Ustawy o gietdzie papierow waetowych (prosz zaznaczg wiasciwe pole):

Duzy podmiot

zobowhzany do Podmiot zobowjzany do
wczeshiejszego sktadani wczesniejszego sktadania
sprawozda sprawozda O

Podmiot niezobowizany
do wczeéniejszego O (Prosz nie zaznaczadla mniejszego podmiotu skladeggo Mniejszy podmiot sktadagy
skladania sprawozda sprawozdania.) sprawozdania O



Czy podmiot zarejestrowany jest spppodstawion (w rozumieniu Reguty 12b-2 Ustawy o gieldzie pafwe wartgciowych):
Tak [ Nie

Liczba akcji kadej klasy akcji zwyktych emitenta znajeaych s¢ w obiegu na dzie4 sierpnia 2011 roku: akcje zwykte
(wartcs¢ nominalna 0,01 USD) 72 732 559
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Aktywa obrotowe
Srodki pienkzne i ich ekwiwalenty

CENTRAL EUROPEAN DISTRIBUTION CORPORATION

SKONSOLIDOWANY SKROCONY BILANS
Wszystkie kwoty zostaty podane w tysach
(z wyjatkiem danych o liczbie akciji)

AKTYWA

Naleznosci pomniejszone o odpis tytutu nalenaosci watpliwych na dzié 30 czerwca 2011 roku

i 31 grudnia 2010 roku w kwotach odpowiednio 34 &BED i 20 357 USD

Rozliczenia midzyokresowe czynne i inne aktywa obrotowe
Odroczony podatek dochodowy
Koszty emisji zadtzenia

Aktywa obrotowe razem

Wartcsci niematerialne i prawne netto
Wartas¢ firmy netto
Srodki trwate netto
Odroczony podatek dochodowy

Aktywa razem

Zobowigzania krotkoterminowe

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug
Kredyty bankowe i kredyty w rachunku bigym
Zobowiazania z tytutu podatku dochodowego
Zobowigzania z tytutu pozostatych podatkéw
Pozostate zarachowane zobaxénia (rozliczenia mgdzyokresowe bierne)
Krétkoterminowa cgs¢ zobownzan z tytutu leasingu finansowego
Wynagrodzenie odroczone

Inwestycja w podmioty stowarzyszone wykazana mepydw wiasnéci
Koszty emisji zadtzenia

Razem aktywa trwale

Zobowigzania krotkoterminowe razem

Dilugoterminowe kredyty bankowe i pyrzki, pomniejszone o e&é krétkoterminovy,
Dtugoterminowe zobowazania z tytutu leasingu finansowego
Dlugoterminowe zobowizania z tytutu niepodpogdkowanych papieréw dimych
Dtugoterminowe rozliczenia railzyokresowe bierne
Odroczony podatek dochodowy

Zobowigzania diugoterminowe razem

Kapitat wkasny

Akcje zwykte (warté¢ nominalna 0,01 USD na jedliakcg, maksymalna liczba akcji: 120 000 000;

liczba akcji wyemitowanych na 30 czerwca 2011 rbR grudnia 2010 roku, odpowiednio,

72 732 559 70 752 670)

2011 roku i 31 grudnia 2010 roku)
Kapitat wlasny CEDC razem

Pasywa razem

Kapitat ze sprzeds akcji powyzej ich wartgci nominalnej
Zakumulowany wynik
Zakumulowane pozostatgdzne zyski

Minus akcje wtasne wedtug kosztu (246 037 akcjpasliednio, wedtug stanu na d#i80 czerwca

30 czerwci
2011 roku 31 grudnia
(niezbadane) 2010 roku
$ 126534 $ 122 324
310 850 478 379
137 407 93678
58 043 35 202
94 473 80 956
2884 2739
730 191 813 278
699 127 627 342
1 869 558 1450 273
224 768 201 477
42 625 44 028
0 243 128
15 110 16 656
2851188 2 582904

$ 3581379 $ 3396182

$ 81931 $ 114958
65 375 45 359
1190 5102
114 435 182 232
44 160 55 070
916 758
0 5 000
308 007 408 479
21 592 0
892 1175
1301942 1250758
2 368 2572
185 021 168 527
1511815 1423032
727 708
1368202 1343639
164 385 160 250
228 393 60 224
(150) (150
1761557 1564671
$ 3581379 $ 3396182

Zalaczone noty stanowiintegralm cze$¢ skonsolidowanego skréconego sprawozdania finangowe

1



CENTRAL EUROPEAN DISTRIBUTION CORPORATION
SKONSOLIDOWANY SKROCONY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT (N\EZBADANY)
Wszystkie kwoty zostaty podane w tysach
(z wyjatkiem danych w przeliczeniu na jedakcg)

Sze&¢ mieskcy zakaiczonych

Trzy miesijce zakaczone 30 czerwca 30 czerwca
2011 201¢ 2011 201(
Przychody ze sprzeday $ 440001 $ 379874 $ 776140 $ 710768
Podatek aKCYZOWY .......eviiiiiiiiiieie et er e e (228 044) (204 2797 (407 472) (385 365)
Przychody netto ze sprzeday 211 957 175 597 368 668 325 403
KOSZt WHSNY SPrZEAR ..........oe et 126 715 87 119 224 089 162 793
Zysk brutto ze sprzeday 85 242 88 478 144 579 162 610
KOSZLY OPEIACYJNE...uuuiiiiiiieiee e ee it st e e e e e e e s esenanaeeeeeaeees 68 418 47 252 126 295 96 130
Zysk z aktualizacji wyceny udziatu kapitalowego psiapcego
poprzednio W POSIAdaNIU. ............oevueevemmmmr e e e eeeeseeeeeeeeeeeeeemmmes 0 0 (7 898) 0
Zysk z dziatalndéci operacyjnej 16 824 41 226 26 182 66 480
Przychody/(koszty) nieoperacyjne Netto .....ccceeeeeeeeeeeeeeeisieicvnvennnnn,
Przychody/(koszty) odsetkowe netto.. . (28 361) (26 428 (55 213) (52 099)
Przychody/(koszty) netto z pozostatej d2|a+atncblnansowe; ..... 18 748 (111 698 49 794 (76 786)
Zysk/(strata) netto na pozostatej dzialdlcimieoperacyjnei....... (2 661) 6 638 (3637) (11 352)
Zysk/(strata) przed opodatkowaniem, kapitatem wiasgm w zysku
netto z inwestycji niepodlegagcych konsolidacji 4 550 (90 257 17 126 (73 757)
Podatek dochodowy /(KOSZLY) ........cccuevvimemmmee e ee e eeeeetieeeeer e (1 536) 17 918 (4 177) 14 748
Udziat w dochodzie/(stracie) netto podmiotéw stawyazonych.......... 0 2 265 (8 814) 444
Zysk/(strata) z dziatalngsci kontynuowanej 3014 (70073 4135 (58 565)
Dziatalnos¢ zaniechana
Strata z dziataln@i spotek dystrybucyjnych............ccovvvieeeeee . 0 (7 963 0 (42 685)
Podatek dOChOUOWY ..........oeiiiiiiiiiie et e e e 0 41 0 (110)
Strata z dziatalnasci zaniechanej 0 (7 929 0 (42 795)
Zysk/(strata) netto 3014 (77 996 4135 (101 360)
Zyskl(strata) z dziataIncéci kontynuowanej na jedrg akcje zwykta,
POUSTAWOWY. ..t eteeeeieteeet et e et e et e ee e eeae e e ena e et aneenannns $ 0,04 ($ 1,00 0,06 ($ 0,84)
Zysk/(strata) z dziatalncsci zaniechanej na jed akcje zwykia,
POUSTAWOWY......eeeeiviieectiee ettt ettt e s st e srae e e saaae e $ 0,00 ($ 0,11 0,00 ($ 0,61)
Zysk/(strata) netto z dziatalngci na jedng akcje zwykia,
POUSTAWOWY......eeeeiviee e ctiee ettt et e et e s st sre e s srae e e srnee e $ 0,04 ($ 1,1) 0,06 ($ 1,45)
Zyskl(strata) z dziataIncéci kontynuowanej na jedrg akcje zwykta,
FOZWOANIONY ...ttt et $ 0,04 ($ 1,00 0,06 ($ 0,84)
Zyskl(strata) z dziataIndci zaniechanej na jedm akcje zwykia,
FOZWOANIONY ...ttt ettt et et $ 0,00 ($ 0,19 0,00 ($ 0,61)
Zysk/(strata) netto z dziatalngci na jedng akcje zwykia,
FOZWOANIONY ...ttt ettt et et $ 0,04 ($ 1,1) 0,06 ($ 1,45)

Zalaczone noty stanowiintegralm cze$¢ skonsolidowanego skréconego sprawozdania finangowe



CENTRAL EUROPEAN DISTRIBUTION CORPORATION
SKONSOLIDOWANE SKROCONE ZESTAWIENIE ZMIAN

W KAPITALE WEASNYM
Wszystkie kwoty zostaty podane w tysach

(z wyjatkiem danych w przeliczeniu na jedakcg)

Skumulowane Razem
pozostate  Skumulowane
Kapitat ze taczne zyski pozostate
sprzedazy akcji dotyczace taczne zyski
powyzej ich dziatalnosci dotyczace
wartosci Zakumulowany kontynuowane dziatalnosci
Akcje zwykte Akcje wiasne nominalnej wynik j zaniechanej
Liczba Liczba
akcji Kwota akcji Kwota
Stan na dzie 31 grudnia
2009 rokU........c.cuveee. 69 412 $ 694 246 ($ 150) $1296391 % 264917 $ 82994 $ 40316 $1685162
(Strata) netto za
2010 roK...eeeeeeeeeenenn. 0 0 0 0 0 (104 667) 0 0 (104 667)
Korekty z tytutu
przeliczenia transak¢
walutowych.............. 0 0 0 0 (22 770) (40 316) (63 086)
taczny zysk za 2010 rok 0 0 0 0 0 (104 667) (22 770) (40316) (167 753)
Akcje zwykte
wyemitowane w
zwiazku z opcjami.... 263 3 0 0 5915 0 0 0 5918
Akcje zwykte
wyemitowane w
Zwiazku z przegciami
spotek.....cccvveviennen, 1078 11 0 0 41 333 0 0 0 41 344
Stan na dzie 31 grudnia
2010 roku.......evvveeeen, 70753 $ 708 246 ($ 150) $1343639% 160250 $ 60224 $ 0 $1564671
Zysk netto za 2011 rok
(niezbadanyj)............ 0 0 0 0 0 4135 0 0 4135
Korekty z tytutu
przeliczenia transakc
walutowych
(niezbadane)............ 0 0 0 0 0 0 168 169 0 168 169
taczny zysk za 2011 rok
(niezbadanyj)............ 0 0 0 0 0 4135 168 169 0 172 304
Akcje zwykte
wyemitowane w
zZwiazku z opcjami
(niezbadane)............ 83 0 0 0 1407 0 0 0 1407
Akcje zwykte
wyemitowane w
Zwiazku z przegciami
spotek (niezbadane) 1 897 19 0 0 23156 0 0 0 23175
Stan na 30 czerwca
2011 roku
(niezbadanyj)............ 72733 $ 727 246 ($ 150) $1368202% 164385 $ 228393 $ 0 $1761557

Zalaczone noty stanowiintegralr, czes¢ skonsolidowanego skroconego sprawozdania finangowe



CENTRAL EUROPEAN DISTRIBUTION CORPORATION
SKONSOLIDOWANY SKROCONY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIEREZNYCH (NIEZBADANY)
Wszystkie kwoty zostaty podane w tysach

Szei¢ mieskcy zakaiczonych

30 czerwca
2011 201(
Przeptywy pienigzne z dziatalngci operacyjnej kontynuowanej
WA L (1= L= Y T4 L RSSO 413t ($ 101360
Korekty w celu uzgodnienia zysku / (straty) nettorzeptywami pieniznymi netto z dziatalni
operacyjne
Strata netto z dziatal§oi ZANIEChANE] ...........coiiiiiiiiii e 0 42 795
F N 1[0 1117 1oy - LT PP O PRSPPI 10 765 8 389
(©]017eTe.40]0 )Y o Yoo F= 1 =1 Qe [o 1] s oo [ 1SR (4 21€) (20 30%)
Niezrealizowane (ZysKi)/Straty KUFSOWE...........uiiiiiieiiiiiiiiiie it et ee e e e et e e e e e e e s e mees (50 732) 82 679
KOSZt SPRAtY ZAOMENIE. .....cooiiiiiiiiiie e et e e e s as 0 14114
Wydatki Na 0pcje W WArZi QOUZIWE] ........uuieiiiieeiiiiiiiiiie et eeeee et e et e e e s e e e e e e s s s, 1336 1672
YTV To (=T g T Vo] 174 4= o RSP 0 1139¢
Udziat w (zysku)/stracie w spotkach stowarzyszonyCh............c..eeeviveeiiiiiiciiiineeee e 8814 (444)
Zysk z aktualizacji wyceny udziatu kapitalowego pstapcego poprzednio w posiadaniu............... (6 397) 0
Pozostate POZYCIE NMIEPIGIANE .........coeeeeeeeeeee e et eee e e e e e e e et e e e e e e s e ar e e eeaeeeeaaaeeeeeeensnnnnes 280z 1191¢
Zmiany stanu aktywow i zobowdan dziatalNnGCi OPEraCyjNe]: .......coocuveeeiiiiiiiiiiiiieeeme e
INBIEZNMOSCI ...ttt eh e st ettt b e e s e e 263804 14¢61C
F - 10 1= L) TP PP TSP (2 353) 3890
Rozliczenia midzyokresowe czynne i inne aktywa Obroti...........coooveeeiiiiiiiiiiien e (12327) (4750
Zobowigzania Z tytutu dOSTAW 1 USH .......oeoiiiiiiiiiiiiice e (83387) (4291¢)
Pozostate zarachowane zobaméinia (rozliczenia mitzyokresowe bierne) i pozostate
40 ] 01011 .22 1o | T30SO (891117) (114152)
Przeptywy pienizne netto z dziatalrigi operacyjnej KONtyNUOWAL ..............ooviiiiiiiiiiiiiiiiiiiee e 4313¢ 42 53¢
Przeptywy pieniezne z dziatalndci inwestycyjnej kontynuowanej
NabyCIESTOAKOW TIWEBIYCE. ........iiiiiiie ettt a bt e e ee e e s e ens (3181 (1306
Nabycie wartéci niematerialnych prawnycl............coooviiiiiiiiiii e (693 0
Zmiany stanurodkow piengznych o ograniczonej nibwosci dysponowania 0 481 419
NADYCIE ZNAKOW TOWAIOWY( ....cciiiiiiiieieieie e e ettt e e e e e e e se e e e e e e e et te e e e eeeassanaeessannnnnneeneeaaeeaanas (17477 (6 000)
Przegcie spotek zatenych, pomniejszone o przgg Srodki PIENEZNE ........cocvviiiiiiiiii i (24 124) (135 964)
Przeptywy pienizne netto z / (wykorzystane w) dziataticoinwestycyjnej kontynuowanej....................... (45 471) 338 149
Przeptywy pienigezne z dzialalnosci finansowej kontynuowane
Zacigniecie kredytéw lankowych, kredytow w rachunku lgym iinnych kredytOv...........ccoocvveeeiiiienn, 3098¢ 18 56¢
Sptata kredytow bankowych, kredytow w rachunkwdggm i innych ..........cccccoviiiiiiiieee e (34 401) (21 664)
Ptatngci z tytutu Niepodporadkowanych Zabezpieczonych Papierdw Dl .............oocviiiiiiiiiieeennnnn 0 (367 954)
Splata zobowizan na rzecz bytyCh WSPOINIKOW............ciii i e ee e e e e e s 0 7 500
Zmniejszenie zobowkan z tytutu krétkoterminowych umow leasingu finaNSOW...........covvveereiiiivineenn. (277) 0
Zwigkszenie zobowizan z tytutu krotkoterminowych umow leasingu finans@ee.............ccceevvvevvi e, 0 244
WA == 14011V Lo o TR 72 197€
Przeptywy pienizne netto dziatalngci finansowej KontynUOWaN ..............eveeieiieininine e (36273) (361330
Przeptywy pienigzne z dziatalnosci zaniechane
Przeptywy pienjzne netto z dziatalrici operacyjnej zanieChar............cccoevvveiiiieiciiie i 0 1625
Przeptywy pienjzne netto z dziatalréci inwestycyjnej zanieChane]j ..........cccooveevvviiie e e 0 (330)
Przeptywy pienjzne netto dziatalngci finansowe] zanieChar.............ceeeviiieii i 0 (1841
Przeptywy pienjzne netto z dziatalrGi Zani@CNaN ............occviiiiiiiiie e 0 (546
Korekta w celu uzgodnienia zmiany stainadkéw piengznych z dziatalnéci zaniechanej............c.coco..... 0 546
Ra&znice kursowe dotyee salda otwarCisrodKOw PIENEZNYCL .........cooiiiiiiiiiiiiie e 10 16¢€ (20 23€)
Zmiana stan¥rodkOw PIENEZNYCN NETIO ........cciiiiiiiiiiii ettt ettt e et eesnemnbe e 4210 (879)
Srodki pienkzne i ich ekwiwalnty Na POCTIEK OKIES! .........ceeiveeeeeerereteeeeceeteeeeeeeseseeesteesesee et neeaeseeseeens 122324 12€43¢
Srodki pienkzne i ich ekwiwalenty Na KONIEC OKIE............ccoveveueueeeeereeteecee e eeeteeeeeee et seseeeees e s e aeeens $ 12€534 $ 12E56(
Dodatkowe informacje o dziatalndci inwestycyjnej niezwiazanej z przeptywami piengznymi
Akcje zwykle wyemitowane w zwrku z inwestycjami W SpOtki Zal@e ..............cooovciiiiiiiiieeiiii e $ 23175 $ 41 344
Uzupetniajace informacje na temat przeptywow piengznych
(@0 Y=Y (2= =Yoo | OO ORRURRUSRR $ 44251 $ 75051



Szei¢ mieskcy zakaiczonych
30 czerwca
2011 2010

Podatek dOChOUOWY ZAPHACE........ccueeueeeeee ettt ettt ettt ee et e et ete e et e et e eae e e etaeeaeeeaeeeaeeeneeeneeas $ 895C $ 18052

Zalaczone noty stanowiintegralr, czes¢ skonsolidowanego skroconego sprawozdania finangowe



CENTRAL EUROPEAN DISTRIBUTION CORPORATION
INFORMACJE DODATKOWE DO SKONSOLIDOWANEGO SKROCONEGEPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
(NIEZBADANE)

Kwoty w tabelach zostaty podane w g&ach, z wyjtkiem danych dotyecych liczby akcji i wartéci w przeliczeniu na jednakci

1.

ORGANIZACJA | OPIS DZIALALNO SCI

Central European Distribution Corporation (,CEDCSp6tka prawa stanu Delaware utworzona 4 wiizel997 roku oraz jej
spoiki zalene (hcznie pontej: ,my”, ,nas”, ,nasze” lub ,Spotka”) prowadzdziatalngé gtownie w bragy napojow
alkoholowych. Jesteny jednym z najwikszych producentéw wédki saviecie i najwekszym — pod wzgldem kcznego
wolumenu — zintegrowanym przegsiorstwem w brazy wyrobéw spirytusowych w Europirodkowej i Wschodniej, a
poziom produkcji i sprzeds w 2010 roku osignat okoto 32,7 miliona dziewveciolitrowych kartonéw. Nasza dziataléio
obejmuje przede wszystkim produkcjsprzeda napojéw alkoholowych (gtéwnie waédki) pod wtasnymarkami oraz import
réznego rodzaju alkoholi, win i piw na zasadzie yeyindici. Swop dziatalng¢ podstawow prowadzimy w Polsce, Rosji

i na Wegrzech. Poza tym w 2010 roku rozpelegmy dziatalng¢ na Ukrainie. Obejmuje ona import i sprzedaszych wodek,
gtéwnie markiGreen Mark Mamy siedem zaktaddw produkcyjnych znajayich sé w Polsce i Ros;ji.

Jestémy jednym z najwikszych producentéw wodki w Polsce, a portfel nakayarek obejmuje, takie marki j#bsolwent
Zubrowka,Zubréwka Biata, Bols, PaladeSoplica ktore wytwarzamy w naszych gorzelniach w Polscgtwslrzamy

i sprzedajemy wédki w trzech z czterech sektordwnpum, popularnymnfainstreami ekonomicznym. W Polsce jestay
réwniez wtascicielem i wytwarzamyRoyal— najlepiej sprzedaga sic wodke na Wegrzech.

Jestémy takze najwikszym producentem wodki w Rosji, ktéra stanowi neszy naswiecie rynek wodki. Nasza marka
Green Markto najlepiej sprzedaga st wodka w segmencie popularnym w Rosji i druga padlgdem wolumenu marka
wodki naswiecie. Nasze markarlamenti Zhuravlito dwie najlepiej sprzedaje si wédki w segmencie sub-premium
w Rosji.

Poza sprzeda i dystrybucy wlasnych marek alkoholi, Spétka jest wiggm wylacznym importerem win i produktéw
spirytusowych w Polsce, Rosji i naggfzech.

PODSTAWA PREZENTACJI SPRAWOZDA N FINANSOWYCH

Nasze skonsolidowane skrocone sprawozdania finamspsporadzane zgodnie z zasadami rachunkésivogolnie
przyjetymi w Stanach Zjednoczonych (,US GAAP”).

Spéiki zalene CEDC prowadzswop wtasm ksiegowas¢ i sporadzap wtasne obowizkowe sprawozdania finansowe w
swoich walutach lokalnych. Sprawozdania finansop@ek zaleénych zostaty skorygowane, tak aby uveztylic zasady
rachunkowéci ogoélnie przygte w Stanach Zjednoczonych (US GAAP) gliédrocznych informacji finansowych i instrukcje
do Formularza 10-Q oraz Artykut 10 Rozpaitzenia S-X. W zwizku z tym nie zawierajone wszystkich informacji

i ujawnien wymaganych przez US GAAP dla petnych sprawaZiteansowych. Wedtug kierownictwa uwzgiiono wszelkie
korekty (obejmujce zwykle powtarzage s¢ korekty) uznane za niegéhhe w celu wiernego przedstawienia sytuacji finavejo
Spéiki, wynikéw dziatalnéci oraz przeptywow pierinych za okresyrédroczne. Wyniki dziatalniei za okresy trzech

i szesciu mieskcy zakaiczone 30 czerwca 2011 roku nie musdzwierciedld wynikéw prognozowanych na koniec roku

tj. 31 grudnia 2011 roku.

Bilans na dzié 31 grudnia 2010 roku zostat oparty na zbadanymavepzdaniu finansowym na tlat, ale nie zawiera
wszystkich informacji i przypiséw wymaganych pr2é3 GAAP dla petnych sprawoziléinansowych.

Niniejsze skonsolidowane skr6cone sprawozdaniefioae naley analizowé z uwzgkdnieniem skonsolidowanego
sprawozdania finansowego oraz dodatkowych inforntlchiego zawartych w naszym rocznym raporcie oarfalarzu 10-K
za rok zakaczony 31 grudnia 2010 roku, zianym 1 marca 2011 roku.

Nasze istotnérddroczne zasady rachunkao$eoobejmui ujecie proporcjonalnego udziatu pewnych oszacowangchrych
kosztéw zackt sprzedaowych, marketingu, promocji i reklamy, generalniegorcjonalnie do przychodéw ze sprzega

a take ugcie podatkéw dochodowych z zastosowaniem oszacqwaecenej efektywnej stopy procentowej skorygowanej
0 zmiany podatkéw dotyaze poprzednich lat i zmiany szacunkow.

PRZEJECIA
Przegcie Russian Alcohol

4 |lutego 2011 roku zgodnie z umgw dnia 9 listopada 2009 roku z Kylemore Internagidnvest Corp. (,Kylemore”),
posrednim akcjonariuszem mniejsmpowym Russian Alcohol Group (,Russian Alcohol”p@ka wyptacita kwat 5 milionow
USD w ramach ostatecznego rozliczenia maejRussian Alcohol.



Przegcie Grupy Whitehall

7 lutego 2011 roku Spétka zawarta ostateaddmowe Kupna Sprzedey Akcji i praw rejestracyjnych zgodnie z warunkami
uzgodnionymi przez strony dnia 29 listopada 20K rajawnionymi w Raporcie Blmcym Spétki na Formularzu 8-K,
zlozonym do Komisji Papieréw Wartoiowych i Gietd dnia 3 grudnia 2010 roku. Zgodnita mmowa, miedzy innymi, na
okreslonych w niej warunkach i z zasteamniem jej postanowig otrzymalimy 20% udziat ekonomiczny i 51% udziat gy
prawo gtosu w Grupie Whitehall (,Whitehall”), ktéree stanowity wczéniej naszej whasniei (w chwili obecnej Spétka ma
petny udziat dajcy prawo wiasnéri i prawo gtosu), a tate globalne prawa wiaskd intelektualnej do markKauffman Vodka
W zamian zaptacidmy taczne wynagrodzenie w kwocie 93,2 miliona USD, w 5 miliona USD za prawa wiasiod
intelektualnej do markKauffman Vodka

Spéika ugta wynagrodzenie warunkowe reprezentej warté¢ godziwg prawa udzielonego Markowi Kauffmanowi

w charakterze zabezpieczenia ceny akcji do dagsteicji. Ugto wsepna wartas¢ godziwg tego wynagrodzenia warunkowego
w kwocie 1,7 miliona USD na daprzegcia. Wynagrodzenie to zostato rozliczone w marcul2@ku poprzez dokonanie przez
Spétke ptatnaci w kwocie 0,7 miliona USD w gotéwce i wydania @kbwych 938 501 akcji na rzecz Marka Kauffmana.

W wyniku tej transakcji Spotka nabyta petkontrok w odniesieniu do praw gtosu i kontgagtkonomicza nad Grup
Whitehall i zmienita ujcie ksegowe swojego udziatu w Whitehall z metody praw \wut#si na konsolidagj, poczynajc od
7 lutego 2011 roku.

Whitehall naley do wiochcych importeréw i dystrybutoréw win i wyrobéw spimgowych premium w Ros;ji. Jestay
przekonanize to przejcie zapewni Spoéice istatrbaz dla dalszej ekspansji i uzyskania oczekiwanegktefgeynergii

z pohczenia dziatalngei Spotki | Whitehall na rynku importowym w Rosiartas¢ firmy wynikta z przegcia Whitehall mana
upatrywa w zapewnionej przez Whitehall miwosci uzyskania przez nas pozycji wigego importera wyrobow
spirytusowych na rynku rosyjskim.

Na dzieh 31 marca 2011 roku Spoétka wghie ugta przegcie Whitehall. W drugim kwartale 2011 roku Spétkayskata

wycere zewretrzng wynagrodzenia warunkowego ktg dodatkovg wartas¢ firmy w kwocie 0,2 miliona USD. Szczegoétowe
informacje o wartéci godziwej przekazanego wynagrodzenia przedstawoiabeli poniej:

STOAKI PIENEZNE.......cvveeveveeeeeeeeeeeeeeeeeeee e e e sees e e ennenens, $ 69109
AKkcje zwykte.......ccvviieiiieieee 22 101
Wynagrodzenie warunkowe 1976
Razem wartgé¢ godziwa przekazanego wynagrodzenia............ccc.eeeeenns 93 186
Minus: wart@¢ praw wiasnéci intelektualnej do markKauffman Vodka.... (17 473
L aczne wynagrodzenie zaptacone za pozostate akcje Wéfiall............... $ 75713

Wartas¢ godziwa aktywow netto nabytych w zwku z przegiciem Whitehall, w dacie przgjia przedstawia gj jak pontej:

Whitehall

AKTY WA Lttt et e e ettt e e s et e e e e e nnte e e e e s sanaaan

Srodki pienkzne i ich eKWIWAIENTY .............ccoveveeeveeeeeeceeee e 16 190
NBIEZNOSCT ..ottt e e e e e e e e e et 51 263
ZAPASY et —— ettt a e ettt e e eettn i aaa 30 700
POOALKI ...ttt et 577
Rozliczenia midzyokresowe czynne i inne aktywa obrotowe................ 12 916
SrOAKi trWate NELLO........c.vcvieeeieeieceetceeeee ettt 869
Wartcsci niematerialne i prawne Netto .............cceeeeieiiicieieeeeneeeee e 8723
Inwestycje w podmioty stowarzyszone ujmowane metodw wtasneéci.... 17 871
AKEYWA FAZEIM ...ttt ettt e ettt e e et e e e et ae e e s smtb e e e e e eataaeeeeenateeeaean $ 139109
ZOBOWIAZANIA

Zobowiazania z tytutu dostaw i USHUQ......c.cvveeeeiieeeee e 38 887
Kredyty bankowe i kredyty w rachunku Ba&ym...........ccccceeeveeiiiiiicenennnns 27 835
POOALKI ...ttt e 4 325
Odroczony podatek dOChOOWY .........cceeeiieeeeeeeeiiieeee e, 13
Pozostate zarachowane zobaménia (rozliczenia midzyokresowe bierne) 11735
RAZEM ZODOWAZANIA......cciuiviiieiiiieie et $ 82 795
Identyfikowalne aktywa i zobowigzania netto...............cccceveeeiiiiiinnennn. $ 56 314



Kwote wartdici firmy ujeta w dacie przejcia wyliczono w nagpujacy sposaéb:

Wartos¢ godziwa udziatu posiadanego WEAR .............cooeeuuvuvevesommenen, $ 250156
Wynagrodzenie zaptacone za pozostate akcje Whitehal..................... 75713
Minus: Identyfikowalne aktywa i zobowdania netto ..............cccccvvvvevenne.. (56 313
Warto§€ firmy Z PrzejeCia........cccuuvuieiieiiiiieee et $ 269555

Spoétka ugta jednorazowy zysk z aktualizacji wyceny udziadpkatowego pozostaego poprzednio w posiadaniu w kwocie
7,9 miliona USD w oparciu o model zdyskontowanychreptywéw piengznych z nasfpujacymi zatlaweniami: (i) stopa
dyskonta — 11,13%, (ii) stopa wzrostu wacidoncowej — 3,5%, (iii) premia za kontkot 10%. Oszacowdliny stopy wzrostu
poprzez projekej przeptywow pienjznych na podstawie szczegdtowegecmletniego planu.

Tabela poniej przedstawia niezbadane wyniki pro forma dziak&hoperacyjnej Spotki za okresy trzech i &ie miesicy
zakaiczone 30 czerwca 2011 roku i 2010 roku. Niezbadameki pro forma dziatalnéci operacyjnej uwzglniaja przegcia
dokonane przez Spdatktak jakby miaty one miejsce 1 stycznia 2011 rbRQ10 roku. Niezbadane wyniki pro forma
dziatalngci operacyjnej przedstawiono po dokonaniu pewnyaiekt z tytutu amortyzacji, amortyzacji odroczonyasztéw
finansowania, kosztow z tytutu odsetek od finanste@rzegcia i pownzanych skutkéw podatkowych. Niezbadane wyniki
pro forma dziatalnéci operacyjnej opierajsie na dostpnych obecnie informacjach i pewnych zaniach, ktére zdaniem
Spéiki s zasadne w istniggych okoliczndciach. Niezbadane wyniki pro forma dziataloboperacyjnej nie majna celu
przedstawienia wyniku dziataléc operacyjnej, jaki Spotka aginetaby, gdyby powysza transakcja faktycznie ngsita w
takiej dacie lub na pogtku wskazanego okresu, ani nie odzwierciedésiuaciji finansowej Spotki lub wyniku jej dziatakci
operacyjnej wzadnej przysztej dacie ani zaden przyszty okres.

Sze&¢ mieskcy zakaiczonych

Trzy miesijce zakaczone 30 czerwca 30 czerwca
2011 2010 2011 2010
Przychody netto ze SPrzega..........cccovveevvveeicvieecesveeeenne, $ 211957 $ 175597$% 375163 $ 349054
ZYSK NEO ...eeiiiiee ettt $ 3014 (% 7799 $ 3852 ($ 103 284)
Dane dotycace zysku netto w przeliczeniu na jedakcg:
Zysk podstawowy na jedrakci zwykla.............ccveeennnne. $ 0,04 (% 108 $ 0,05 (% 1,44)
Zysk rozwodniony na jednakci zwykta.........ccocoeeeeennen... $ 0,04 ($ 1,08 $ 0,05 (% 1,44)

Kauffman Vodkao jedna z wiogcych wédek super-premium w Rosji, oferowana szemkoksusowych restauracjach

i hotelach oraz u najwkszych klientéw. Marka ta jest tadk eksportowana do klientdéw z najmgygej grupy w ponad 25 krajach.
Cena nabycia praw whaséw intelektualnych do markfauffman Vodkaostata potraktowana jak oddzielny element tej
transakcji, a alokacji jej waroi godziwej dokonano w oparciu o model zdyskontoyehnprzeptywéw pieriznych

Z nas¢pujacymi zatlazeniami: (i) stopa dyskonta — 11,13%, (ii) stopaagtn wartéci koncowej — 3,0%. Oszacowainy stopy
wzrostu poprzez projekeprzeptywdw pieniznych na podstawie szczegotowegecmletniego planu. Transakcja ta zostata
potraktowana jako nabycie waétd niematerialnej i prawnej o nieoktenym okresie ayteczndgci. Spétka uznajeze marka
Kauffman Vodka&ieszy s¢ diugoterminowym uznaniem jako lider rynku lub meadkwysokiej rozpoznawal&ci w segmencie
wysokim, o wysokich cenach w Ros;ji. Spétka ma dtegoinow strategé zwiazara z ta markq i jest przekonanaze Kauffman
Vodkama znaczgwartas¢ w kontelécie dalszej dziatalnimi Spotki w segmencie wysokim i w zagiku z tym, stanowi wany
czynnik przycigajacy i utrzymupcy klientéw. Bioac pod uwag strategt rozwoju Spoétki zwazam z wykorzystaniem marki
Kauffman Vodkastwierdzonoze nie planuje giwycofania tej marki w najbiszej przysziéci. W zwiazku z powygszym
ustalilismy, ze markaKauffman Vodkdedzie generowaprzeptywy piengzne przez czas nieoldleny i dlatego przylismy, ze
okres uyteczndci tej marki jest nieokrdony.

DZIALALNO SC ZANIECHANA

W ciagu széciu mieskcy zakaiczonych 30 czerwca 2010 roku Spotkataijodpis z tytutu utraty warfei w kwocie
80,8 miliona PLN (28,2 miliona USD) w odniesieniol wartaci firmy w zwiazku ze sprzeda spoétek dystrybucyjnych.
Wyniki dziatalngci spétek dystrybucyjnych o w wynikach z dziatalnii zaniechanej po odliczeniu opodatkowania, za

wszystkie okresy przedstawione.

2 sierpnia 2010 roku Spéika sprzedata sveiatalng¢ dystrybucyjm w Polsce na rzecz Eurocash SA zagcaakupu
wynoszca 376,5 miliona PLN (129,2 miliona USD) gotéavgo odliczeniu zadtenia isrodkéw pienéznych, po wszystkich
korektach ceny.



Spétka kkdzie w dalszym aeigu generowaprzeptywy pienizne ze spoétek dystrybucyjnych po ich sprzedaa rzecz Eurocash,
poniewa Spotka podpisata z Eurocash &deletnia umowe o dystrybuat okreslonych produktow z portfela wtasnych marek
CEDC i marek importowanych na zasadzieagghdici w Polsce. Kierownictwo stwierdzito jednate sprzedaproduktdow
innych niz wlasne marki CEDC stanowita istatnzes¢ sprzedanej dziataldoi dystrybucyjnej. CEDC szacujgg sprzeda
produktow Spétki za poednictwem sieci dystrybucyjnegtlacej przedmiotem sprzeganie przekroczy 10% skonsolidowanej
sprzeday Spotki. Kierownictwo nie przewidujege przeptywy pienizne, ktére zgodnie z oczekiwaniami majy¢ generowane
z umowy dystrybucyjnej z Eurocashkgda znaczne w przyszigi. Wyniki z dziatalndci zaniechanej przedstawiahe $ak

ponizej:

Trzy miesijce zakaczone Sze&¢ mieskcy zakaiczonych

30 czerwca 30 czerwca

2011 2010 2011 2010
Przychody netto ze SPrzea..........ccoveeeveveeeiivieeeiee e $ 0 $ 143243 % 0 $ 298261
Zysk/(strata) z dziatalrigi operacyjnej przed

opodatkowanieM..........ccceeeviiiiiiiiiiieee e 0 (7 963) 0 (14 517)

Podatek dochodowy — dziataktooperacyjna...........c.cccee.... 0 41 0 (110)
Utrata wartgci w odniesieniu do warkgi firmy ..................... 0 0 0 (28 168)
Zysk/(strata) z dziatalrégi zaniechan€j..........cccccccveevvvivmonn. $ 0 (% 7922) $ 0 ($ 42795

5. SPRZEDAZ NALE ZNOSCI
24 lutego 2011 roku dwie spéiki zate Spoétki — CEDC International Polska Sp. z 0.6EPDC International”) i Polmos
Biatystok S.A. (,Polmos Biatystok”) — zawarty umovigctoringu (,Umowy Factoringu”) z ING Commerciaih@nce Polska
(,ING Polska") na sprzedanaleznosci do kwoty 290,0 milionéw PLN (okoto 102,8 milion#SD). Umowy Factoringuas
umowami bigacymi, ktére zapewniajdwa rodzaje factoringu — z prawem regresu i bagvprregresu.

Na dziex 30 czerwca 2011 rokadzne saldo naimosci objetych factoringiem wyniosto 177,4 miliona PLN (okdd,5 miliona
USD) przy dostpnym limicie wynosacym 290 milionéw PLN.

W ciagu trzech i sz&iu miestcy zakaiczonych 30 czerwca 2011 roku Spétka sprzedataznadel w kwocie, odpowiednio,
122,2 miliona USD i 179,4 miliona USD ighg strat ze sprzeday w rachunku zyskéw i strat w wysad@, odpowiednio,

0,8 miliona USD i 1,0 miliona USD w odniesieniu fda@toringu bez prawa regresu. Spoétka nie jest dalepgaowana

w sprzeda naleznosci bez prawa regresu.

W maju 2011 roku Russian Alcohol zatzstosowa factoring nalenosci na podstawie umowy factoringu (,Umowa
Factoringu”) z Gazprombank OJSC na aat8ci do kwoty 1022 milionéw rubli rosyjskich (okot®® miliona USD). Umowa
Factoringu jest umogvbiezaca, na factoring z prawem regresu.

W drugim kwartale 2011 roku Spétka sprzedata sradéci w kwocie 248,4 miliona rubli rosyjskich (okotg®miliona USD)
i ujcta strat ze sprzedgy w rachunku zyskéw i strat w wysada@ 0,9 miliona rubli rosyjskich (okoto 0,03 milionaSD).

Na dziex 30 czerwca 2011 roku zobawania z tytutu factoringu z prawem regresu wynidsty8 miliona USD i zostaty e
w bilansie w krétkoterminowych kredytach bankowyblaleznosci z tytutu factoringu z prawem regresgtoj w nalenaosciach
w bilansie.

6. WARTOSCI NIEMATERIALNE | PRAWNE Z WYt ACZENIEM WARTO SCI FIRMY
Glowne sktadniki wartéci niematerialnych i prawnych obejnauj

30 czerwca 31 grudnia
2011 2010

Warto §ci niematerialne i prawne niepodlegajce amortyzaciji:

ZNAKI TOWAIOWE ...eevvveeieieeesireeesseeeesmmmmms e e ssaesssseeeesmmmsseesssseesnsseas $ 690912 % 759 070
Odpis z tytutu utraty Warti............cooeveeieiiiiiiiieie e seeeee s 0 (131 849
Razem 690 912 627 221
Warto éci niematerialne i prawne podlegagce amortyzacji:

Relacje z Klentami............oooviiieiiiiimmmeee e e s s ee s smmmr e e e 9 656 815
MINUS UMOIZENIE .....ovvieiiiiiiiie et et ene e (144) (694
RAZEIM e 8 215 121
Wartosci niematerialne i prawne razem $ 699127 % 627 342




Kierownictwo uwaa, ze znaki towarowe zwrane z wysok rozpoznawalngia lub rozpoznawalrizia lidera rynku w swoich
segmentach rynkowych mapieokrélony czas przydatrioi z uwagi na dtugtradyck, wzglednie wysoki wolumen sprzega
oraz ogéla pozycg rynkows w poréwnaniu z pozostatymi produktami w poszczagéh segmentach rynku.

Biorac pod uwag powyzsze, a take dane z analiz cykléwycia wodek, badarynkowych, trendéw w zakresie konkurenciji

i trendéwsrodowiskowych, jesteny przekonanize marki te bda w dalszym cigu generowaty przeptywy piegiine przez czas
nieokrelony, a zatem ich okresyyteczndgci sa nieokreglone. Zgodnie ze standardem z ASC Temat 350-3¥¢art
niematerialnych i prawnych o nieoklenym okresie ekonomicznegyteczndgci nie amortyzuje gi lecz analizuje nie rzadziej
niz raz w roku pod &em utraty wartéci. Te znaki towarowe obejmujmarki Soplicg Zubréwka AbsolwentRoyal

Parliament Green Mark Zhuravli, Kauffman VodkaUrozhayoraz prawa d®ols Vodkaw Polsce, na Wgrzech i w Ros;ji.

Zmiana ugtej wartaci ksiggowej znakow towarowych pordzy 30 czerwca 2011 roku a 31 grudnia 2010 rokuikaja
gtéwnie z nabycia znaku towarowel§auffman Vodkaa 17,5 miliona USD oraz zadic kursowych w kwocie 46,2 miliona
USD spowodowanych wzrostem waitbztotego polskiego i rubla rosyjskiego do dolamaerykaskiego.

7. INWESTYCJE W PODMIOTY STOWARZYSZONE UJMOWANE MET ODA PRAW WLASNOSCI
Posiadamy nagpujace inwestycje w podmiotach stowarzyszonych nieaheych konsolidacji:

Warto$¢ bilansowa

Rodzaj spotki stowarzyszonej 30 czerwca 31 grudnia

2011 roku 2010 roku
Grupa Whitehall Podmiot stowarzyszony ujmowany mejqaraw wtasnéci................. $ 0% 243 128
Razem wart@é bilansSowa...............ooooviviiiiieemeieeee e, $ 0% 243 128

Na dziéx 31 grudnia 2010 roku Spotka miata 80% udziat ekoicany i 49% efektywny udziat zapewniay prawa gtosu

w Whitehall, a take 25% udziat zapewnigy prawa gtosu w joint venture Moet Hennessy Rugsidd”), wynikajacy z 50%
udziatu Whitehall w MH. 7 lutego 2011 roku zakaono przejcie pozostatej cgci Whitehall, ktéra nie pozostawata wénej
w posiadaniu. Spotka zmienitacgje kskgowe swojego udziatu w Whitehall z metody praw wtzEsi na konsolidag,
poczynajc od 7 lutego 2011 roku.

30 marca 2011 roku Spétka — elai swojemu prawu whasrgoi do Whitehall — sprzedata swoj udziat w MH naaz#oet
Hennessy. Po zakozeniu tej transakcji Whitehall niedzie mi€ bezpgredniego udziatu wtassdoiowego w MH, ale bdzie
w dalszym cigu wspétpracowmaz MH jako gtéwnym dystrybutorem na rynku rosyjskim

Spotka otrzymata od Whitehall dywidendy w kwocig 9 filiona USD w roku zakiczonym 31 grudnia 2010 roku i w kwocie
7,6 miliona USD w styczniu 2011 roku, czyli w okaeh, gdy Whitehall podlegata konsolidacji mei@daw wiasnéci.

Sumaryczne informacje finansowe dla inwestycji gstawiono w tabeli ponej zawierajcej informacje finansowe z bilansu,
dotyczice Whitehall i MH, skonsolidowanych metpgraw witasnéci na dzié 31 grudnia 2010 roku. Wyniki dziatalém za
trzy miesiace zakaczone i sz& mieskcy zakaczonych 30 czerwca 2011 roku obejmwjyniki Whitehall za okres od

1 stycznia 2011 roku do 7 lutego 2011 roku oraz adlbkres od 1 stycznia 2011 roku do 30 marca 20HLL r

Razen Razen
30 czerwca
2011 roku 31 grudnia2010 roku
AKEYWaA ODIOtOWE ...evveiciiiiiee e seeee e e $ 0 $ 142 256
AKEYWA TIWAKE ..o e e 0 101 329
Zobowigzania krotkoterminowe..............cooovvvvvcemvevvinnnnn, 0 101 966
Zobowiagzania dlugoterminowe .............ccocecvvvvvvieeesivvnnnnen. $ 0 $ 0
Razem Razem
Trzy miesiagce zakaiczone Sz&¢ miesigcy zakaiczonych
30 czerwca 30 czerwca
2011 2010 2011 2010
Przychody netto ze SPrzea............eeeeeevveeeeeiieeceeeeeeeiveenn. $ 0 $ 328%4 % 6494 $ 56544
MArZa DIULO ...t e 0 12 529 1995 19 800
Zysk/ (Strata) z dziatalrgoi operacyjnej..........cccccvvvvvveerierennn, 0 2 582 (9 975) (2 761)
Zysk/(strata) z dziatalrégi kontynuowanej ............cccoeevvvivieeenn. 0 2825 (11 018) 556
Zysk/(strata) NettO ......cooe it e 0 2825 (11 018) 556
Zysk/(strata) netto przypad@e CEDC ..........cccocovvveeevvres s $ 0 $ 2265 $ (8814) $ 444
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10.

LACZNE ZYSKI/(STRATY)

Przez §czne zyski/(straty) rozumieeswszelkie zmiany kapitatu wtasnego w danym okresi@yjatkiem zmian wynikajcych

z inwestycji dokonywanych przez vgtacieli oraz wyptat na ich rzeczakzne zyski/(straty) obejmaugysk netto skorygowany
miedzy innymi o korekty z tytutu przeliczenia walutayleh i nasz proporcjonalny udziat wcknym zysku/(stracie) spétek
stowarzyszonych ujmowanych meggaraw wiasnéci. Zyski/straty z tytutu przeliczenia pozycji wy@nych w walutach
obcych na dolary amerykskie klasyfikuje si w odiebnej pozycji, jako korekty z przeliczenia pozycjwalutach obcych

w ramach zakumulowanych pozostatygbzinych zyskéw w kapitale wkasnym.

Na dzied 30 czerwca 2011 roku nasze waluty funkcjonalnetyzbolski, rubel rosyjski i forint wgierski) wykorzystywane do
przeliczania bilansu ostabityespowaznie w stosunku do dolara ameryik&iego w poréwnaniu z kursem na 31 grudnia 2010
roku i w zwihzku z tym, w ramachatznego zysku, gto korekty z tytutu przeliczenia walut obcych.

ZYSK NA JEDNA AKCJE
Ponizsza tabela przedstawia wyliczenie podstawowegawodnionego zysku na jediakcg za poszczegoélne okresy.

Trzy miesiace zakaéczone Sze&¢ mieskcy zakaiczonych
30 czerwca 30 czerwca
2011 2010 2011 2010

Podstawowy
Zysk/(strata) netto z dziatalba kontynuowanej po odliczeniu

udziatéw niedajcych prawa kontroli w spétkach zatecch.. $ 3014 ($ 70074) $ 4135 (% 58 569
Zyskl/(strata) z dziatalrsgi zaniechane]...........ccccceeevvvvees s 0 (7 922) 0 (42 795

Zysk/(strata) netto $ 3014 ($ 77996) $ 4135 ($ 101369

Srednia waona liczba akcji zwyktych w obiegu
(wykorzystywana do wyliczania podstawowego zysku na

J[=1e [0 1] =) SRR 72 479 70 135 71 846 69 667
Wptyw netto uwzgédnienia rozwadniagych pracowniczych
opcji na akcje wyliczony metadakcji wkasnych................. 45 286 72 345

Srednia waona liczba akcji zwyktych w obiegu
(wykorzystywana do wyliczania rozwodnionego zyslku n

P[220 [0 L] =) SRR 72 524 70421 71918 70013
Zysk/(Strata) netto na jedrakci zwykla — podstawowy:
Dziatalngi¢ Kontynuowana...........c.ceccuveeevvsccmemeeeveee e $ 0,04 (% 1,00) $ 0,06 ($ 0,89
Dziatalngi¢ zaniechana..........ccccccevveiviiiieeeecmiie e $ 0,00 (% 0,11) $ 0,00 ($ 0,6)
$ 0,04 (¢ 1,11 $ 0,06 ($ 1,49
Zysk/(Strata) netto na jedrakci zwykla — rozwodniony:
Dziataln@¢ KONtyNUOWANA .....cceeiiuvvieeeiiiiiesammmmeee e $ 0,04 (% 1,00) $ 0,06 ($ 0,89
Dziatalngi¢ zaniechana............cccoeeeeeivieieeeecmvie e $ 0,00 (% 0,11) $ 0,00 ($ 0,6)
$ 0,04 (¢ 1,11) $ 0,06 ($ 1,49

W powyzszym wyliczeniu zysku rozwodnionego na jedikci uwzgkdniono udzielone pracownicze opcje na akcje, poatew
ich cena wykonania jestasiza nk srednia cena rynkowa akcji zwyklych w okresach thzeszéciu miesicy zakaiczonych

30 czerwca 2011 roku i 2010 roku. Poza tym nie wadzono korekty z tytutu catkowicie rozwodnionydtti zwiazanych

z Zamiennymi Niepodposdkowanymi Papierami Diinymi, poniewa srednia cena rynkowa byta paej ceny zamiany za
analizowane okresy.

KREDYTY
Kredyty bankowe

17 grudnia 2010 roku Spétka zawarta Uneomw sprawie kredytu terminowego i kredytu w rachubkezacym (,Linia
Kredytowa”) z Bankiem Handlowym w Warszawie S.AB&nk Handlowy”), jako Agentem, Pierwotnym Kredytoda
i Agentem Zabezpieczenia, a takz Bankiem Zachodnim WBK S.A. (,WBK?”), jako Piertmym Kredytodawg. Linia
Kredytowa zapewnia limit kredytowy do kwoty 330,dionéw PLN (lub okoto 111,5 miliona USD), ktory me by
wykorzystany jako jeden kredyt terminowy i dwa kygdw rachunku bigacym na (i) refinansowanie istnigych linii
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kredytowych; oraz (ii) finansowanie ogdlnych celbiznesowych kredytobiorcéw. 20 grudnia 2010 rokétsp wykorzystata
okoto 130,0 milionéw PLN (lub okoto 43,9 miliona D%i przeznaczyta wplywy netto na sgtatczeniejszych linii
kredytowych udzielonych przez innych kredytodawcow.

Dnia 28 lutego 2011 roku Spoétka podpisata uraavBankiem Handlowym i WBK, zgodnie z kidirz zastrzeeniem
warunkéw zawartych w tej umowie, strony uzgodnityerzenie g wszelkich naruszewymogu dotyczcego
Skonsolidowanego Wskaika Pokrycia i Wskanika Dzwigni Finansowej Netto za Okres Obliczeniowy zaaony

31 grudnia 2010 roku i zmiartych wskanikoéw dla celow Okresu Obliczeniowegorazacego s¢ 30 czerwca 2011 roku,
odpowiednio, na 1,28:1 oraz 8,35:1. W wyniku Umavigosagnigcie przez nas zgodéd z wymogami dotycaymi
Skonsolidowanego Wskaika Pokrycia i Wskanika Dzwigni Finansowej Netto na dzie31 grudnia 2010 roku nie
spowodowato niedotrzymania w ramach Linii Kredytpw# zwiazku z Umowe Spotka wyrazita zgogina zaptat
jednorazowej optaty za zrzeczenie wi kwocie 3,3 miliona PLN (okoto 1,15 miliona USOPoza tym Spoétka uzgodnita
ze swoimi kredytodawcamie kwota dosgpna w ramach kredytéw w rachunku ieym wchodzcych w skiad Linii
Kredytowej zostanie zmniejszona do 120 milionéw Rokoto 41,6 miliona USD), mae od kredytu terminowego i kredytéw
w rachunku bigacym zostaa zwigkszone (ze skutkiem od 1 marca 2011 roku), odpavigedio 4,25% i 3,25%, a mar od
akredytyw wydawanych w ramach linii kredytowej zogtzwigkszone do 2,50%.

Dnia 21 kwietnia 2011 roku Sp6tka podpisata zmiariavarunki Linii Kredytowej. W ramach zmiany 22 letniia 2011 roku
Spotka sptacita pozostate saldo kredytu terminowedavocie 122,5 miliona PLN (44,3 miliona USD), zymujac
jednoczénie kredyt w rachunku bigcym w kwocie 120 milionéw PLN (43,4 miliona USD}dky na dzié 30 czerwca
2011 roku zostat dalej zmniejszony do 105 milioruN (38,2 miliona USD). Kredyt w rachunku bigym nie wymaga
zachowania zgodnoi z wymogami dotyczcymi Skonsolidowanego Wskaika Pokrycia i Wskanika Dzwigni Finansowej
Netto, wymaganej wcaiej w odniesieniu do Linii Kredytowej. Poza tym daiea 30 czerwca 2011 roku Spotka nie ma
zadnych zobowgzan zwiazanych z zachowaniem zgodobdz warunkami, dotyecych Linii Kredytowej. Poza eliminagjych
wymogow zmienione warunki kredytu w rachunkuzhisym zapewniaj wstpna obnizke marzy naliczanej Spétce

0 100 punktéw bazowych z dalszymi obda@mi w chgu nasgpnych széciu miesgcy, podczas gdy maksymalna kwota do
wykorzystania w ramach kredytu w rachunkuzhgym réwnie bedzie obnkana w cigu nasgpnych széciu mieskcy.

Na dziex 30 czerwca 2011 roku Spoétka wykazywata nieroziezaobowazanie w kwocie 35,5 miliona USD z tytutu kredytow
terminowych udzielonych przez Zenit Bank, Alfa BarRaiffeisen Bank, zaggnietych przez Whitehall, z datami przedéania
przypadaicymi w pierwszym kwartale 2012 roku, a tekzobowizanie w kwocie 21,6 miliona USD z tytutu kredytu
terminowego udzielonego przez Unicredit na rzecgdrun Alcohol z terminem zapadadobw listopadzie 2012 roku. Ten
kredyt nie jest zwizany zzadnymi wymogami finansowymi, ktérych naledotrzymd, i jest zabezpieczony towarami do
kwoty 720 milionéw rubli rosyjskich, a tak gwarancjami udzielonymi przez spotki z Russiacohbl.

Na dzied 30 czerwca 2011 roku Spotka miata @pst w ramach istniegych kredytow w rachunku hiecym w Polsce — do
okoto 37,0 milionéw USD z Linii Kredytowej wymieni@j powyzej, a take do kwoty 0,5 miliona USD daginej na Wgrzech
i do kwoty okoto 7,2 miliona USD daginej w Ros;ji.

Niepodporzdkowane Zamienne Papiery Bhe (Convertible Senior Notes) zapaga w 2013 roku

W dniu 7 marca 2008 roku Spétka zakayta emisg Zamiennych Niepodposdkowanych Papierow Dimych Convertible
Senior Notesna hczm kwote kapitatu 310 milionéw USD o dacie wykupu w 2018upoprocentowanych w wysoa 3% w
skali roku (,Zamienne Niepodpardkowane Papiery Dimne”). Odsetki nalene s co p6t roku, 15 marca i 15 wrgea,
poczynajc od 15 wrzénia 2008 roku. Zamienne Papiery bhe podlegaj zamianie w okrdonych okoliczndciach nasrodki
pieniezne oraz, odpowiednio, na akcje zwykte, w oparcpooztkowa stog wymiany wynoszca 14,7113 akcji za 1000 USD
kwoty gtéwnej z zastrzeniem pewnych korekt. W momencie zamiany papierddnych Spoétka dokona ptatéc

gotowkowej catej kwoty kapitatu papieréw dhych podlegajcych zamianie oraz wedtug uznania Spotki — dostesieaki
pieniezne lub akcje zwykite w przypadku pozostatych zolkaai zamiany, jeeli dotyczy. Przychody z Zamiennych Papieréow
Dluznych zostaty wykorzystane do sfinansowania giarej czsci ceny przejcia Copecresto Enterprises Limited oraz
Whitehall.

Na dziex 30 czerwca 2011 roku Spotkeackd odsetki naliczone w kwocie 2,7 miliona USD, datice Zamiennych
Niepodporadkowanych Papieréw Dimych, z nagipnym kuponem przypadaym do sptaty 15 wrzaia 2011 roku. hczne
zobowhzania wynikaiace z Zamiennych Niepodpadkowanych Papieréw Dimych wykazano po odliczeniu odroczonych
kosztéw finansowych amortyzowanych przez okresasia zadhzenia metod efektywnej stopy procentowej, jak
przedstawiono w tabeli patsj:
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30 czerwca 31 grudnia
2011 2010

Zamienne Niepodposzlkowane Papiery Dimne Convertible Senior $ 310 000 $ 310 000

N[0 (T U URUURPPPPPPPN
Niezamortyzowane dyskonto zad@mia............cccccevveeeeerecccniinennnnn, (1 507 (2311
Dyskonto zadtizenia zwizane z ASC 470-20 .......ccceevvevrerneeesicmennn, (6 438 (8 567
Razem $ 302055 % 299 122

Niepodporzdkowane Zabezpieczone Papiery il (Senior Secured Notes) zapadajw 2016 roku

Dnia 2 grudnia 2009 roku Spétka dokonata emisjipgdigporadkowanych Zabezpieczonych Papierow Diych na kwog

380 milionéw EUR, oprocentowanych w wysékb9,125%, zapadagych w 2016 roku, oraz Niepodpadkowanych
Zabezpieczonych Papieréw Rhych na kwo¢ 380 milionéw EUR, oprocentowanych w wys@ékn8,875%, zapadagych

w 2016 roku (,Papiery Ditne zapadafe w 2016 roku”), w ramach oferty dla inwestoréwstiytucjonalnych zwolnionej

Z rejestracji. Spotka wykorzystatagsz wptywow netto z Papieréw Dhmych zapadagych w 2016 roku na wykup
pozostajcych w obiegu Papieréw Dinych zapadagych w 2012 roku, natzm kwote kapitatu 245,4 miliona EUR na die
4 stycznia 2010 roku. Pozostazes¢ wptywow netto z Papierow Dhmych zapadagych w 2016 roku wykorzystano na

(i) zakup pozostatego udziatu kapitalowego Lion iGapv Russian Alcohol przez wykonanie Opcji Lio@pcji
Wspétinwestora, zgodnie z warunkami i postanowiemidpowiednio, Umowy Opcji Lion i Umowy Opcji Wélinwestora;
(ii) sptate wszystkich kwot zalegtych w ramach linii kredytostyRussian Alcohol; oraz (iii) sptapewnego innego zadtania.

Dnia 9 grudnia 2010 roku Spétka dokonata emisjiatkdwych Niepodpormdkowanych Zabezpieczonych Papieréw ikch
na kwot 50 milionéw EUR, oprocentowanych w wysdkn8,875%, zapadagych w 2016 roku (,Papiery Dime zapadage

w 2016 roku), w ramach oferty dla inwestoréw ingtypnalnych zwolnionej z rejestracji. Spotka wykystata wptywy netto

z dodatkowych Papieréw Dinych zapadagych w 2016 roku na sptaswoich kredytéw terminowych i kredytéw w rachunku
biezacym udzielonych przez Bank Handlowy w Warszawie.$Bank Zachodni WBK S.A.

Na dzier 30 czerwca 2011 roku i 31 grudnia 2009 roku Spdjkka odsetki naliczone w kwocie, odpowiednio, 7,5iom&
USD i 7,1 miliona USD, dotyeze Niepodporgdkowanych Zabezpieczonych Papieréw Dhych zapadagych w 2016 roku,
Z nastpnym kuponem przypadajym do sptaty 1 grudnia 2011 roku.

30 czerwca 31 grudnia
2011 2010
Niepodporadkowane Zabezpieczone Papiery Bta Senior $ 1003372 955 296
Secured Notggzapadajce W 2016 roKU ...........cocevvvvvveeveriemennns
Niezamortyzowane dyskonto zad@mia...........ccccceeveeeeriiiccnnnennnn. (3485 (3660
Razem $ 999 887 $ 951 636
30 czerwca
2011

Spiaty kapitatu przypadage na poszczegolne lata

2011 26 238

2012 60 729

2013 302 055

2014 0

2015 i kolejne lata 999 887

Razem $ 1388909

11. ZAPASY

Zapasy s wykazywane wedtug kosztu nabycia (pierwsze wep@onvsze wyszto) nieprzekraczaggo wartéci rynkowej.
Sktadniki kosztow obejmajmateriaty, robocizai narzuty i g klasyfikowane w nagpujacy sposob:
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30 czerwca 31 grudnia

2011 2010
Surowce oraz materialty pPOMOCNICZE .......uuvueuueeieeisiinnns $ 29 066 $ 26 847
Produkcja w toKu .......ccccceveeiiiininnnnn. 8391 3314
Wyroby gotowe i towary 99 950 63 517
Razem $ 137407% 93678

Na dzied 30 czerwca 2011 rokadzne saldo zapas6w obejmowato zapasy Whitehall aclev31,6 miliona USD.

12. PODATKI DOCHODOWE

Spéika prowadzi dziatal$é w kilku jurysdykcjach podatkowych, gtéwnie w: St Zjednoczonych, Polsce, naikzech i w
Rosji. Wszystkie jednostki zalee skltada samodzielnie swoje deklaracje podatkowe i rozjicalitywa i zobowizania z

tytutu podatku odroczonego. Spotka nie skltada aka#skiej federalnej deklaracji podatkowej na podstasvieich dochodow
skonsolidowanych, lecz sktada amenykia federalra deklaract podatkow na podstawie rachunku zyskéw i strat
uwzglkdniajacego transakcje dokonywane w Stanach Zjednoczotabdniesieniu do podatkéw dochodowych ujmowanych
srodrocznie, Spoétka szacuje rogzefektywrs stop: podatku i stosujegtstog; do swojego dochodu brutto zgodnego

z amerykaskimi og6lnie przygtymi zasadami rachunkove (US GAAP), chybae zaistniej wyrazne zdarzenia, ktére
wymagaj dodatkowego uwzgtinienia.

Spotka sktada deklaracje podatku dochodowego w UPadsce, na \agrzech, w Rosji oraz w siych innych krajach na catym
swiecie, w ktérych prowadzi dziatalé@ Gtéwne jurysdykcje podatkowe oraz ich najwaEejsze lata podatkowe obecnie
podlegajgce kontroli podatkowej to rok 2007 w USA, rok 2086olsce i na Whrzech oraz 2008 rok w Ros;ji.

13. SEGMENTY DZIALALNO SCI

Spoétka prowadzi dziatalsé i zaradza swag dziatalngcia w trzech gtéwnych obszarach geograficznych: PolRes;ji i na
Wegrzech. Poriej przedstawiono wybrane dane finansowe w podraleymienione segmenty, zaktagtagliminacg
przychodéw i zyskéw w ramach grupy. Informacje wedsegmentdw przedstawiono wgtnie dla dziatalnéei

kontynuowane;j.
Przychody ze sprzedanetto Przychody ze sprzed@netto
wedtug segmentéw wedlug segmentéw
Trzy miesice zakaczone Sze&¢ mieskcy zakaiczonych
30 czerwca 30 czerwca
2011 2010 2011 2010
Segment
POISKAL. ... e $ 5874¢ $ 52394 $ 10464<¢ $ 10083:
ROSJA ..ttt ettt e e e e e e e e e e e 14565t 11759t 25131: 21292:
WVROIY ettt ittt e e mm e 7 55% 560¢ 12711 1164¢
Razem przychody netto ze sprzaga..........c...ccoceeevvveeceeneennn, $ 211957 $ 175597 $ 36866¢ $ 32540:
Zysk z dziatalnéci operacyjnej Zysk z dziatalnéci operacyjnej
Trzy miesice zakaczone Sze&¢ mieskcy zakaiczonych
30 czerwca 30 czerwca
2011 2010 2011 2010
SEOMENT ...
Polska przed korektami do wadtd godziwe.................. $ 801 $ 15881 $ 11381 $ 25921
Zysk z aktualizacji wyceny udziatu kapitatowego 0 0 7 89¢ 0
pozostajcego poprzednio w posiadanid..........
Polska po korektach do wasth godziwej....................... 8012 15 881 19 279 25921
ROSJ .. ettt e 9225 26 806 8 591 42 973
WROIY oottt s 1280 722 1941 1800
Narzut SPOHK.........cvvveiiiiiieiiiiicccieeee e
0Ogolne narzuty SPOIK .......cocueeeeeiiiiieee e (1049 (1370 (2292 (2 542)
KOSZE OPCJivevviriieeeeeiiiciiiiiie et eeeee et (644 (813 (1337 (1672
Razem zysk z dziatalldoi OpPeracyjnej.....cccccveeeeeeeeeeiiiinnnennnnns $ 16824 % 41226 % 26182 % 66 480



Identyfikowalne aktywa operacyj

30 czerwca 31 grudnia
2011 2010
Segment
POISKA . ...t e $ 1082882% 1168206
ROSJA ittt et aaaa s 2423551 2189 694
WV QO ettt ettt ettt ettt e 25532 33 495
SPOIKA ...t e e e 49 414 4787
Razem identyfikowalne aktywa ............cccoceeeeeiiiiiiiii e, $ 3581379% 3396182
Wartas¢ firmy
30 czerwca 31 grudnia
2011 2010
Segment
POISKA . ... e $ 417 067 $ 387 448
ROSJA -ttt e 1444 899 1055772
WV QO ettt ettt et et 7 592 7 053
SPOKA ...t e e e 0 0
Razem wartft firmy ... $ 1869558 % 1450273

14. KOSZTY Z TYTULU ODSETEK NETTO
Koszty z tytutu odsetek netto obejmowalty rasiace pozycje:

Szei¢ mieskcy zakaiczonych

Trzy miesice zakaczone 30 czerwca 30 czerwca
2011 201( 2011 201(
Przychody z tytutu odsetek............cocvveveeeecnvineeeeninnnen, $ 356 $ 1067 $ 881 $ 2372
Koszty z tytutu odsetek ..........ccccvviivicmccceieeeeeeeee e, (28 717 (27 490 (56 094) (54 471)
Razem koszty z tytutu odsetek netto ..........cccecuvvee. e ($ 2836) (3 26423 (3 55213) (% 52099)

15. PRZYCHODY NETTO Z POZOSTALEJ DZIALALNO SCI FINANSOWEJ
Przychody netto z pozostatej dziatadniofinansowej obejmowaly nagiujace pozycje:

Trzy miesice zakaczone Szei¢ mieskcy zakaiczonych
30 czerwca 30 czerwca
2011 201( 2011 201¢
Whptyw réznic kursowych zwjzanych z finansowaniem $ 19081($ 118157$% 50732($ 83978
w walutach obCYCh ..o
Pozostate (Straty)/ZySKi .........ccccvereiiiiieeeienieiiee e (333 6 459 (938 7192

Przychody/(koszty) netto z pozostatej dziatdbidinansowej $ 18748 ($ 111698% 49794 ($ 76786

16. POZOSTALE KOSZTY NIEOPERACYJNE NETTO
Pozostate koszty nieoperacyjne netto obejmowaticpagce pozycije:

Trzy miesijce zakaczone Sze&¢ mieskcy zakaczonych
30 czerwca 30 czerwca
2011 2010 2011 2010
Premia z tytutu wezwania do wénéejszego wykupu........... $ 0 $ 0 $ 0 ($ 14115)
Odpis niezamortyzowanych kosztow oferty..............c....... 0 0 0 (4 076)
Dywidenda Otrzymana............eeveveeeeeeeieicieieieeeeeeee e s e seninieees 0 7 642 0 7 642
Pozostate zyski/(Straty)........c.cooevcuvvrmermrmiiiiiiieieee e (2 661) (1 004) (3637) (803)

Zysk/(strata) netto na pozostatej dziatgkimieoperacyjnej ($ 2661) $ 6638 ($ 3637) (3 11352)
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17.

Trzy miesijce zakaczone Sze&¢ mieskcy zakaczonych
30 czerwca 30 czerwca
2011 2010 2011 2010

Pozycje dotycace pozostatej dziataldoi nieoperacyjnej za okresy trzech i &da miesiecy zakaiczone 30 czerwca 2011 roku
obejmuj premk za wczéniejszy wykup, a tate odpis nieumorzonych kosztéw oferty dotyozch Niepodporadkowanych
Zabezpieczonych Papierow Rhych zapadagych w 2012 roku, ktére w styczniu 2010 roku bydfimansowane nowymi
Niepodporadkowanymi Zabezpieczonymi Papierami Pdymi zapadajcymi w 2016 roku.

OPCJE NA AKCJE | WARRANTY

ASC Temat 718 ,Wynagrodzenie — Wynagrodzenie w A&la] (Compensation — Stock Compensatiegmaga ujmowania
kosztu wynagrodzenia w skonsolidowanych skrocomgchunkach zyskéw i strat w celu odzwierciedlenéateici godziwej
pracowniczych opcji na akcje.

Spoétka ujmuje koszt wszystkich opcji pracowniczliciowo, zgodnie z przydziatem opcji, przez okredbywania uprawnie
do ich wykonania, po ogfiu szacunkowej liczby utraconych praw do opcji.

Ustalenie wartéci godziwej przydziatu opcji na akcje na dzieh przydzielenia wymaga adu, facznie z oszacowaniem
przewidywanego okresu przetrzymywania przez pradaiwopcji przed ich wykonaniem, odfreej zmiennéci

i oczekiwanych dywidend. @du wymaga réwnieoszacowanie warfgi przyznanych pracowniczych opcji na akcje, ktore
zostan utracone przed okresem, w ktérymimna je kedzie realizowd. Jezeli faktyczna wielké¢ bedzie st zasadniczo tni¢
od tych szacunkdw, nie to mi€ zasadniczy wptyw na koszt ptatwdrozliczanych w akcjach.

Ponizej przedstawiono zestawienie zmian liczby opcjakeje oraz ograniczonych praw do akcji i paméine z tym informacje
za okresy trzech miegly zakaiczonych 31 marca 2011 roku oraz 30 czerwca 201d: rok

. Liczbe
Oncje razem opcji Srednia waona cena wykonania
Niezrealizowane na stycznia 2011 roku ...........ccccccvvveeriieenennenn, 1300400 $ 29,06
PIrZYZNANE ......ceiieie ettt e eet et a e e 82000 $ 23,06
WYKONANE ©.oiiiiiiii et et me e e et e enes (13 063) $ 5,02
WWYGASIE ...t s e e e e e e (16 833) $ 27,75
Niezrealizowane na :marca 2011 roku .......ccceeeeveeeeeeeeeereenennnnn, 1352504 $ 28,65
Mozliwe do zrealizowania na d#ie81 marca 2011 roku............... 1080512 $ 29,43
Niezrealizowane na kwietnia 2011 roKuU ..........cccceeeeiiiiiiiicnnns 1352504 $ 28,65
PIrZYZNANE ......cviieee ettt e eet e e et a e 79250 $ 11,02
WVWYKONANE ©.eiiiiieic et mrmmm st me e nae et e enes (5062) $ 1,13
WWYGASIE ...ttt s e e e e (21 825) $ 27,37
Niezrealizowane na : czerwca 2011 roKuU .............evvuiiieeiiicmnnns 1404867 $ 27,77
Doskpne do wykonania na 30 czerwca 2011 roku.................... 1111625 $ 29,12

Srednia waona

Nienabyte ograniczone prawa do akdji Liczba ograniczonych praw wartas¢ godziwa

akciji w dacie przyznania
Nienabyte na stycznia 2011 rokU .........ccceevviviieeiievcieeee e, 79 150 $ 35,82
PrZYZNANE.......oiiiiiiiiiei ettt eeee ettt 378 $ 25,55
N2 0 (3RS (20 223) $ 30,42
WVWYGASEE Lot ettt (4 329) $ 16,04
Nienabyte na Z marca 2011 roKU ......ccccevveveerereeeeeeeieseeeeiniene 54 976 $ 37,96
Nienabyte na kwietnia 2011 roKU ...........ccooviiiieivivicmmame e e e 54 976 $ 37,96
PrZYZNANE ...ttt 28 685 $ 11,53
NN E=T o), (3 RSSO UU SRR (3679) $ 60,59
WWYGASIE .ot ettt e ea e (364) $ 32,06
Nienabyte na 2 czerwca 2011 roKU ..........vvvvvniiiiisiesieceeeeennn 79 618 $ 27,42



Liczba Srednia waona

Nienabyte ograniczone akcjeNonvested restricted stopk ograniczonych wartoic¢ godziwa

akcji w dacie przyznania
46001 $ 29,84
40035 $ 22,86
(1 000) $ 35,01
(7 501) $ 29,73
77535 $ 26,18
77535 $ 26,18
7583 $ 11,25
0 % 0,00

0 $ 0,00
85118 $ 24,85

W ciagu trzech miescy zakaczonych 30 czerwca 2011 roku przedziat cen wykandfa opcji niezrealizowanych wynosit od
2,00 USD do 60,92 USD. W 2011 rokwedni waony pozostaly okres umowny opcji niezrealizowangetizie wynost 4,8
roku. Na dzié 30 czerwca 2011 roku cena wykonania opcji wynaosit2,00 USD do 60,92 USD.W drugim kwartale

2011 roku Spotka przyznata rowniswoim pracownikom 28 685 ograniczonych praw ddiataz 7583 ograniczone akcje po
sredniej cenie wynoszej, odpowiednio, 11,53 USD i 11,25 USD.

Spoétka udzielita pracownikom opcji na akcje w ramacograméw wynagrodaeozliczanych w akcjach. Opcje na akcje s
udzielane wedtug bigcej ceny rynkowej z okéonym okresem karencji od jednego roku do trzethNa dzié 30 czerwca
2011 roku Spotka nie dokonatadnych zmian warunkoéw realizacji opcji.

W okresie trzech miegty zakaiczonym 30 czerwca 2011 roku Spétka wykazata kogriagrodzé w wysokaci 0,64 miliona
USD oraz powizane aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowewysokdci 0,13 miliona USD.

Na dziex 30 czerwca 2011 roku kwota niewykazanego kosztuagyodzé dotyczcego niewykonanych opcji na akcje,
ograniczonych praw do akcji i ograniczonych akdzielonych w ramach Programu wynosita 3,1 milior8DJ Przewiduje si
ze koszty zostanujete w latach 20132014,

Lacznesrodki pienkzne otrzymane z wykonania opcji wagu trzech miegcy zakaiczonych 30 czerwca 2011 roku wyniosty
6 tysiecy USD.

W ciagu trzech miegtcy zakaiczonych 30 czerwca 2011 roku koszt wynagrodzeniazamego ze wszystkimi opcjami zostat
obliczony na podstawie wak godziwej kadej udzielonej opcji przy wykorzystaniu modelu dvzedwumianowego. Spotka
nigdy nie wyptacata dywidend pieminych i obecnie nie planuje wyptacania dywidend fgiamych, dlatego przyga
zeroprocentow stop; zwrotu z dywidendy. Przewidywane wahania wynikag sredniej domylnych i faktycznych waha
prognozowanych w pozostatym okresie obgayivania opcji. Przewidywany okres oba@ywania opcji na akcje jest
szacowany na podstawie danych historycznych detych wykonania opcji na akcje, rezygnacji z opgigkresie karencji
oraz innych czynnikéw uniiwiajacych oszacowanie przewidywanego terminu wykonadmelonych opcji na akcje. Stopa
procentowa wolna od ryzyka zostata zaczetanz krzywej rentown&ei papieréw wartéciowych amerykaskiego Skarbu
Paistwa obowazujacej w dniu emisji opcji na akcje dotygz/ch instrumentéw o podobnym okresie co przewidywakres
obowigzywania opcji. Ponadto Spétka stosuje przewidywstop: rezygnaciji do amortyzacji kosztéw wynagrodzenia
wynikajacego z opcji. Szacowane stopy rezygnagcpi®wnie oparte na dwiadczeniach w zakresie rotacji pracownikow.
Wraz z uptywem okresu karencji poszczegoélnych opo$zt wynagrodzeopartych na akcjach jest korygowany w celu
wykazania faktycznych rezygnacji. Posaesrednie waone wartdci zostaty przygte w kalkulacji wartéci godziwej:

Sz&¢ miesigcy zakaiczonych

30 czerwca
2011 2010
VAV T (o oo [0 10 b4\ LTz WSO $ 760 $ 12,57
Stopa zwrotu z dywidendy 0% 0%
Przewidywane Wahania...............cooe i e s eveeeeeeeenesees s e vemmee oo 66,1% 68,2%
Srednia WEONG WANA .......eeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee et eeeeeee e ere o ene s 66,1% 68,2%
Stopa procentowa wolna od ryzyka...........cceeeeeiiiiiimeieieieeeeenenns 0,3% 0,3%-0,5%
Przewidywany okres obowiywania opcji od momentu udzielenia 3,2 3,2
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18.

19.

20.

ZOBOWIAZANIA WARUNKOWE

Spoétka bywa niekiedy strarspraw gdowych i pojawiaj sie wobec niej roszczenia z tytutu spraw vepatjacych w normalnym
toku dziatalnéci gospodarczej. Zdaniem kierownictwa, rozstrzygra tych spraw niedala miaty istotnego negatywnego
wptywu na dziatalné¢ Spotki.

Przegcie Polmos Biatystok

Zgodnie z umow zakupu akcji dotycca przegcia Polmos Biatystok z gdziernika 2005 roku, Spotka jest obawéana
zagwarantowadokonanie przez Polmos Bialystok inwestycji na texa najmniej 77,5 miliona PLN (okoto 27,5 miliona
USD) w cagu széciu lat od daty przefia. Na dzié 30 czerwca 2011 roku Spétka zainwestowata 78,BnalPLN (okoto
28,4 miliona USD) w Polmos Biatystok, tak warunek ten we wskazanej dacie byt gotrzymany.

Umowy o dostagw

Spoétka zawarta rine umowy dotycace jejzrédet zaopatrzenia, przy czym niektére mpbgé w pewnych przypadkach
wypowiedziane przez kea ze stron ze stosunkowo krotkim okresem wypowie@dzell zwizku z tym istnieje ryzyko
ograniczenia czci dostaw produktéw Spoétki.

ZDARZENIA PO DACIE BILANSU

28 lipca 2011 roku Spétka pagh decyzg o zamkngciu First Distillery Tula, jednego z zaktadow prédyjnych Spoétki
w Rosji. Spotka przewiduje zaprzestanie dziat&tnod sierpnia 2011 roku. Na dzi80 czerwca 2011 roku wagtoksieggowa
netto powazanych aktywow wynosita 8,8 miliona USD.

OPUBLIKOWANE OSTATNIO STANDARDY RACHUNKOWO SCI

W ciagu trzech miesicy zakaiczonych 30 czerwca 2011 roku nie opublikowano stesh@lv rachunkow&ei, ktére miatyby
istotny wptyw na nasze skonsolidowane skroconevemeanie finansowe.
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ROZDZIAL 2 OMOWIENIE | ANALIZA SYTUACJI FINANSOWEJ  ORAZ WYNIKOW DZIALALNO SClI
OPERACYJNEJ PRZEZ ZARZ AD

Ponizssza analiza powinna byozpatrywana wraz ze skonsolidowanym skroconyrawpzdaniem finansowym oraz notami do
tego sprawozdania przedstawionymi w innejscininiejszego sprawozdania.

Oswiadczenie dziatania w dobrej wierze zgodnie z Usta o reformie rozstrzygania sporéw dotycacych prywatnych papieréw
wartosciowych z 1995 roku w zakresie @iadczen dotyczacych przysztych zdarzé.

Niniejsze sprawozdanie zawieragadczenia dotycce przyszitych zdarae ktére prezentujnasze bigace oczekiwania
i prognozy w zakresie przysztych zdaiz&lentyfikacja éwiadczé dotycacych przysztych zdarigest maliwa na podstawie
stwierdzé dotyczcych przysztych zdarde w tym réwnie: stéw ,wierzy”, ,szacuje”, ,przewiduje”, ,oczekuje’,zamierza”, ,mae”,
.bedzie” lub ,powinien”, lub kadorazowo na podstawie tych stéw w trybie praegm lub w innych odmianach, lub na podstawie
poréwnywalnej terminologii, lecz brak tych stéw kimiecznie oznaczae dane éwiadczenie nie dotyczy przysztych zdarze
Oswiadczenia dotycce przysztych zdardeobejmuj wszelkie kwestie, ktére nie magharakteru faktéw historycznych.
Oswiadczenia te pojawiajsie w kilku miejscach w niniejszym sprawozdaniu i ahaja migdzy innymi:

» informacje dotycace potencjalnych lub zaktadanych przysztych wynildziatalngci operacyjnej, tendencji wynikow
finansowych oraz biznesplanéw, w tym rownieformacje dotycace wzrostu dochodu oraz wzrostu przychodéw,
ptynndsci, plandw, strategii oraz bray w ktorej Spotka i jej spotki zame prowadz dziatalnge;

» odwiadczenia na temat poziomu kosztow uzyskania vaga i kosztéw operacyjnych Spotki oraz przewidywen
elementow przychodéw Spotki;

» oSwiadczenia na temat wchiagia, finansowania, wynikéw i integracji podmiotowepjetych przez Spokk w tym
potencjalnych przysztych przgjpodmiotéw przez Spotk

» informacje na temat wptywu polskich i/lub rosyiftk przepiséw na dziataldé gospodarcz Spotki;

» odwiadczenia o lokalnych i globalnych rynkach kredyych, kursach wymiany walut i sytuacji gospodargzej
* inne stwierdzenia na temat planéw, celéw, oczekiinzamiaréw Spoiki; oraz

* inne gdwiadczenia nietdace faktami historycznymi.

Ze wzgkdu na swoj charakter, stwierdzenia dotyez przysztych zdaraewiaza sic ze znanym i nieznanym ryzykiem
i niepewndcia, poniewa dotycz one zdarzei zaleza od okoliczndci, ktére mog, lecz nie muszwystpic w przyszigci.
Ostrzegamyze dwiadczenia dotycce przysztych zdarzenie stanowd gwarancji przysztych wynikéw oraz nasze faktyczne
wyniki operacyjne, sytuacja i ptyngbfinansowa, wydarzenia w bran w ktérej prowadzimy dziatalrsé, oraz skutki przegia
spoétek majce wplyw na naszSpétke mog znacznie réni¢ sie od przewidywanych lub sugerowanych przéwiadczenia dotycce
przysztych wydarze zawarte w niniejszym sprawozdaniu. Ponadto naszetijnasze wyniki operacyjne, sytuacja i pty§éo
finansowa oraz wydarzenia w begnw ktérej prowadzimy dziatalrso, s zgodne z éwiadczeniami dotyccymi przysztych
wydarze, zawartymi w niniejszym sprawozdaniu, to wynikiae wydarzenia magréznic¢ sic od wynikéw i wydarze w
pézniejszych okresach.

Prosimy o zapoznanieesz pozycjami i o uwzne rozwaenie pozycji innych sprawoztigrzedtazonych przez nas lub
przekazanych SEC w celu uzyskania petnhiejszegazatoaynnikdw i rodzajow ryzyka, ktére mpgiec wptyw na nas i na nasze
przyszte wyniki oraz na bras, w ktérej prowadzimy dziatalrd, w tym réwniez: czynnikOw ryzyka przedstawionych w Raporcie
Biezacym Spétki na Formularzu 10-K, przekazanym SEC tca2011 roku. Biaic pod uwag te rodzaje ryzyka, niepewsfm
i zalozenia, przyszte zdarzenia opisane w niniejszym @panog, zaistni€ inaczej nk je przedstawiono lub nie zaisttie ogole.

Nie naley nadmiernie polegana gwiadczeniach dotyezych przysztych zdarae poniewa odzwierciedlaj one naszocery
wytacznie wedtug stanu na daisporzdzenia niniejszego sprawozdania. Spotka nie jasbw@zana do publicznej aktualizacji ani
do zmiany éwiadcze dotyczcych przysztych zdaraew celu uwzgtdnienia okolicznéci lub zdarzé magcych miejsce po dacie
niniejszego sprawozdania lub w celu odzwiercie@deneprzewidywalnych zdaraeWszelkie paniejsze pisemne lub ustne
oswiadczenia dotycce przysztych zdaraezwiazanych z nasgspotiy lub osobami dziatagymi w naszym imieniu wyranie
podlegad w catcci ostrzeeniom przedstawionym powvgj oraz w innych agciach niniejszego sprawozdania.

Ponizsza prezentacja i analiza zawiera informacje, Kk@mwnictwo uwaa za istotne dla oceny i zrozumienia wynikow
operacyjnych oraz sytuacji finansowej Spoiki, ar&tpowinny by czytane razem ze skonsolidowanym sprawozdaniesmsiowym
oraz notami do tego sprawozdania przedstawionyjeig®@ innej Cgsci.
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Informacje ogdélne

Spoétka jest jednym z najaliszych producentéw wodki rfaviecie i najwekszym zintegrowanym przedbiorstwem w brazy
wyrobow spirytusowych w Europigrodkowej i Wschodniej. Spétka prowadzi dziatalégtownie w Polsce, Ros;ji i na rzech.
W drugim kwartale 2011 roku Spétka kontynuowata jsvatrategg integracji dziatalnéci w Rosji po wykupie pozostatego udziatu
w Whitehall w pierwszym kwartale 2011 roku, w wyniktérego Spotka uzyskata petne ekonomiczne pratasmneéci i prawo
wlasndci zapewniajce kontrot nad dziatalnécia. Poza tym Spétka w dalszymagiu koncentruje gina wzrdcie wolumendw
sprzeday na swoich gtéwnych rynkach w Polsce i Rosji. Gafrée rynki wodki w Polsce i w Rosji w dalszymagu wykazywaty
0golny spadek, ale w Polsce @il széciu miesicy zakaczonych 30 czerwca 2011 roku Spotka byta w stadietowa wzrost
wolumenu rok do roku o 13%, gtéwnie ze watl na cigty sukces wprowadzonej na rynek mazkibrowka Biata Wolumeny
w Rosji wykazaty znike, ktora hezyta st ze spadkiem catego rynku woédki, poniewdekszasé klientdw hurtowych Spotki dalej
redukowata swoje poziomy zapaséw, przygotaw\ge na generalne ponowne udzielanie licencji, ktoiszpa zdaniem
w pierwszych émiu miesjcach 2011 roku ma wptyw na prawie wszystkich presadw i hurtownikdéw. Poza tym pewna grupa
hurtownikéw, z ktérymi Spétka wspotpracuje, nie sksta pocatkowo licencji i w zwazku z tym nie miata mdiwosci prowadzenia
dziatalngci przez czs¢ kwartatu, co wptyato na zdolné¢ Spétki do realizowania sprzedana rynku. Dodatkowo w drugim
kwartale spirytus, d&dacy gtéwnym surowcem w produkciji wédki, w dalszymgti utrzymywat sj na wysokich poziomach
z 2010 roku, co w patzeniu z wyszymi poziomami inwestycji w rynek, spowodowato angjczenie marbrutto w poréwnaniu
z poprzednim rokiem i miato wptyw nadzm marze brutto na poziomie 11,0 milionéw USD za pierwszesé miestcy 2011 roku
w poréwnaniu z poprzednim rokiem.

Istotne czynniki majace wptyw na skonsolidowane wyniki dziatalngci
Wplyw przeicia Whitehall

Jak ujawniono we wczaiejszych ztaonych sprawozdaniach, dnia 23 maja 2008 roku Spiréa niektére z jej podmiotow
stowarzyszonych zawarly i zrealizowaly Umpiupna Sprzeday Akcji oraz pewne inne umowy, ha mocy ktérych $adhabyta
akcje uprawniajce do 50% gtoséw minus jeden gtos oraz 80% udkiaemiczny w Whitehall.

7 lutego 2011 roku Spétka zawarta ostataddmowe Kupna Sprzedegy Akcji i praw rejestracyjnych zgodnie z warunkami
uzgodnionymi przez strony dnia 29 listopada 20k uyajawnionymi w Raporcie Bcym Spétki na Formularzu 8-K, ztonym do
Komisji Papierow Wartéciowych i Gietd dnia 3 grudnia 2010 roku. Zgodnig zmowa, migdzy innymi, na okrdonych w niej
warunkach i z zastrzeniem jej postanowig otrzymalimy 20% udziat ekonomiczny i 51% udziat glaj prawo gtosu w Grupie
Whitehall (,Whitehall”), ktére nie stanowity wczeiej naszej wtasriei (w chwili obecnej Spotka ma petny udziat giaj prawo
wlasndci i prawo gtosu), a tale globalne prawa wlaséd intelektualnej do markkauffman Vodkaw zamian zaptacdimy faczne
wynagrodzenie w kwocie 93,2 miliona USD, w tym 1imBiona USD za prawa wiaskd intelektualnej do markKauffman Vodka
Wigcej informacji o calej strukturze tego prgep przedstawiono w nocie 3 do ae#onego skonsolidowanego skréconego
sprawozdania finansowego.

W wyniku tej transakcji Spotka nabyta petkontrok w odniesieniu do praw gtosu i kontgagtkonomicza nad Grup
Whitehall i zmienita ujcie kstgowe swojego udziatu w Whitehall z metody praw wtgsi na konsolidagj, poczynajc od 7 lutego
2011 roku.

Wplyw waha kurséw wymiany i stép procentowych

W zasadzie cafg przeptywow pieniznych z dziatalnéci operacyjnej i aktywow Spotki jest denominowanatatych
polskich, rublach rosyjskich i forintachegierskich. Oznacza tae Spéika jest nazana na ryzyko walutowe zaréwno w zakresie
bilansu, jak i rachunku zyskéw i strat. Wptyw nazpge kapitatu obrotowego zostat przedstawiony ehtanku przeptywéw
pienieznych jako wptyw ranic kursowych na bilansayzmiare srodkéw piengznych. Wplyw na rachunek zyskoéw i strat jest
powiazany ze zmiamsredniego kursu wymiany, wykorzystywanego do przetsenia rachunku zyskow i strat z ztotego polstijeg
rubla rosyjskiego i forinta wgierskiego na dolary amerykskie. Kwoty wykazane jako zyski lub straty kursoweachunku zyskow
i strat dotycz tylko zrealizowanych zyskow lub strat z transakkijore nie § denominowane w ztotych polskich, rublu rosyjskim |
forincie wegierskim.

Poniewa waluta sprawozdawcg Spoiki jest dolar amerykaki, raznice z przeliczenia wynikage z waha kurséw naszych
walut funkcjonalnych miaty wptyw na sytuadinansova Spotki i wyniki dziatalndci operacyjnej, a tate wptyrety na
poréwnywalné¢ wynikOw za poszczegolne okresy finansowe.

Spoétka ma réwniezadtwzenie obejmujce Zamienne Papiery Dine zapadape w 2013 roku i Niepodpagdkowane
Zabezpieczone Papiery Dhe zapadage w 2016 roku, denominowane w dolarach ameiskiah i euro, pgyczone podmiotom
operacyjnym, ktérych walatfunkcyjm jest ztoty polski i rubel rosyjski. Skutkiem denioiacji zadhzenia w walutach innych ai
waluty funkcjonalne Spéiki jest wzrost lub spadedrigici zobowhzan Spoétki z tytutu tego zadienia wyraonego w walutach
funkcjonalnych Spoétki, w przypadku odpowiednio degacji lub aprecjacji tych walut funkcjonalnych. MEultacie Spétka jest
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naraona na zyski i straty z aktualizacji wastotych zobowizan. W tabeli pontej podsumowano wptyw przed opodatkowaniem
zmiany kadego z tych kurséw walut o jeden procent, ktoraeristotnie oddziatywana wynik dziatalnéci operacyjnej Spoétki.

Woplyw przed opodatkowaniem

Kurs wymiany Warto ¢ kwoty nominalnej zmiany kursu wymiany o 1%

zysk strata w kwocie 4,3 miliona
USD — zioty polsKi........cccceeeeernnnee. 426lioméw USD uUsD

zysk/strata w kwocie 2,6 miliona
USD — rubel rosyjsKi........cccceceeennn. 264 imily USD uUsD

zysk/strata w kwocie 6,20 miliona
EUR — zioty polsKi...........ccceevnnnnns 430limmow EUR lub okoto 623 milionéw USD  USD

Wyniki dziatalno sci operacyjnej:
Trzy miesigce zakaiczone 30 czerwca 2011 roku w poréwnaniu z trzema esicami zakaiczonymi 30 czerwca 2010 roku
Ponizej przedstawiono podsumowanie wynikdéw operacyjnypbiki (wyraonych w tysicach oprocz kwot na jedrakcg).

Trzy miesiace zakaczone

30 czerwca
2011 2010
Przychody ze sprzeday $440 001 $379 874
Podatek akCYZOWY ..........coovviiiiiiiiiiiiieeeeemre e (228 044) (204 277)
Przychody netto ze sprzeday 211 957 175 597
KOSzt WIaSNY SPIZEAH. ........oivveeie it m 126 715 87 119
Zysk brutto ze sprzeday 85 242 88 478
40,22% 50,39%

KOSZLY OPEIaCYJNE .ovvvvviiiiiiiiii e s eeeeee e enae e 68 418 47 252
Zysk z aktualizacji wyceny udziatu kapitatowego pstajcego 0 0
poprzednio W POSiadaniU.............ccueevuemmmmeenreneererereeeeesensnens
Zysk z dziatalndéci operacyjnej 16 824 41 226
Przychody/(koszty) nieoperacyjne netto.....cceceeeevvvvvvveenninnnn.

Przychody/(koszty) odsetkowe netta....................... (28 361) (26 423)

]I:rzychody_/(koszty) netto z pozostatej dziatdbio 18 748 (111 698)

INANSOWE] ...eeeiieeeiieieee ettt e et emmn

Z_ysk/(strata_1) netto na pozostatej dziatdirio (2 661) 6 638

NIEOPEIACYJNE] ..vereeiiiiiie et ee e e cemec et e e e eeeeeeaens
Zyski(strata) przed opodatkowaniem, kapitatem wtasypm w 4550 (90 257)
zysku netto z inwestycji niepodlegajcych konsolidacji
Podatek dOChOAOWY........cccooiiiiiiiiiic s et eranees (1536) 17 918
Udziat w dochodzie/(stracie) netto podmiotow staxyarzonych. 0 2 265
Zysk/(strata) z dziatalngsci kontynuowanej 3014 (70 074)
Dziatalnos¢ zaniechana

Strata z dziatalnizi spétek dystrybucyjnych............. 0 (7 963)

Podatek dochodowy..........ccceeveveiee e s 0 41
Strata z dziatalnasci zaniechanej 0 (7 922)
Zysk/(strata) netto $3014 $ (77 996)
Zyskl(strata) z dziatalncéci kontynuowanej na jedrg akcje $0,04 ($1,00)
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Trzy miesiace zakaczone

30 czerwca

zwykta, podstawowy

Zysk/(strata) z dziatalndsci zaniechanej na jedl akcje $0.00 ($0,11)
zwykta, podstawowy ’ ’
Zyskl/(strata) netto z dziatalndci na jedna akcje zwykia, $0.04 ($1,11)
podstawowy ' '
Zysk/(strata) z dziatalnasci kontynuowanej na jedm akcje $0.04 ($ 1,00)
zwykta, rozwodniony ’ ’
Zysk/(strata) z dziatalndsci zaniechanej na jedl akcje $0.00 ($0,11)
zwykta, rozwodniony ' '
Zysk/(strata) netto z dziatalngci na jedna akcje zwykia, $0.04 ($1,11)

rozwodniony

Przychody netto ze sprzeday

Przychody netto ze sprzegastanowi taczne przychody ze sprzeggoomniejszone o wszystkie rabaty udzielone kliemto
podatek akcyzowy od produktéw wytwarzanych, podatgsortowy oraz podatek od towaréw i ustug (VAThckne przychody
netto ze sprzeds wzrosty o okoto 20,7%, czyli 0 36,4 miliona USEs 175,6 miliona USD za trzy migse zakaczone 30 czerwca
2010 roku do 212,0 milionéw USD za trzy migs zak@czone 30 czerwca 2011 roku. 2kszenie wynikato przede wszystkim
z konsolidacji Whitehall w drugim kwartale 2011 wplponiewa spotka ta nie byta konsolidowana w drugim kwar20&0 roku.
Konsolidacja ta spowodowata wzrost na poziomie 3dilfbna USD. Wzrost ten zostafgsciowo skompensowany spadkiem
wartasci sprzeday z naszej krajowej dziataldoi w sektorze wodkiv Rosji, co oméwiono ponej. Ponkej przedstawiono podziat
naszej dziatalniei wedtug segmentow, reprezenfeych nasze gtéwne obszary geograficzne dziatainrePolsk, Rosg i Wegry:

Przychody ze sprzedpanetto
wedlug segmentéw
Trzy miesijce zakaczone

30 czerwca
2011 2010
Segment
POISKA .....veicviecieecie e $ 58 749 $52 394
ROSJ .o e 145 655 117 595
WEGIY .oviiiiiiiiiiiiiii e 7 553 5608
Razem przychody netto ze sprzigla. $ 211 957 $ 175597

Przychody ze sprzedwaw Polsce wzrosty o 6,3 miliona USD, z 52,4 mibodSD za trzy miegce zakaczone 30 czerwca
2010 roku do 58,7 miliona USD za trzy miggs zakéczone 30 czerwca 2011 roku. Ten wzrost bylzany gtéwnie
Zz wzmochieniem ztotego polskiego w stosunku do rdodemerykaskiego, ktére spowodowato zgkiszenie sprzeds w dolarach
amerykaskich o okoto 7,8 miliona USD, a takwolumenem sprzedawyzszym o 6,2 miliona USD, skompensowanymi spadkiem
sprzeday na skutek wyszych inwestycji w rynek i strukteisprzeday produktéw w 4cznej kwocie 7,7 miliona USD.

Przychody ze sprzedaw Rosji wzrosty o 28,1 miliona USD, ze 117,6 mila USD za trzy mieste zakaczone 30 czerwca
2010 roku do 145,7 miliona USD za trzy migs zakaéczone 30 czerwca 2011 roku. Wzrost sprzgadejmowat zwgkszenie
sprzeday o 31,9 miliona USD w zvizku z konsolidag Whitehall w 2011 roku, strukteisprzeday produktéw w kwocie
5,02,6 milionaéw USD, sprzeda napojow alkoholowych do bezfredniego spaycia wyzsz o 2,4 miliona USDa take
wzmochnienie rubla rosyjskiego w stosunku do dotareerykaiskiego, ktére odpowiadato sprzeglavyrazonej w dolarach
amerykaskich na poziomie okoto 7,2 miliona USD. Sprzedisportowa wzrosta o 13,3 miliona; sprzedisportowa na Ukraén
ktéra stanowi 49,3% catej sprzegaeksportowej, zapewnia jednakzsia procentovy matze brutto niz sprzeda krajowa. Ten wzrost
zostat skompensowargpadkiem o okoto 29,3 miliona USD wynikaym gtéwnie z wolumenaizszi-sprzedays krajowej nizszego
0 26%, gtéwnie na skutekpowodowan-giéwniezakldcaniami na rynku zwizanychmi z procesem odnawiania licencji w catej
brarzy. Proces ten doprowadzit do ogélnego pozbywanriaapasow przez klientdw hurtowych Spoiki, azabrzypadkow
nieprzedtienia |IC€I’1C]I hurtowmkow w termm;e:o wplyn;io na cad; nasz dziatalng¢, skutkua,c przede wszystklm spadklem

sprzeday wodki.
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Przychody ze sprzedyna Wegrzech zwgkszyty sk o0 2,0 miliony USD, z 5,6 miliona USD za trzy migs zakdéczone
30 czerwca 2010 roku do 7,6 miliona USD za trzysime zakdéczone 30 czerwca 2011 roku, co wynikato zeckazenia
wolumenu w walucie lokalnej o 1,0 milion USD, azake zwgkszenia zwgzanego ze wzmochieniem forintggierskiego
w stosunku do dolara amerylskiego, ktére odpowiadato w przybéiniu sprzeday wyrazonej w dolarach amerykakich na
poziomie 1,0 miliona USD.

Zysk brutto ze sprzeday

Laczny zysk brutto ze sprzegazmniejszyt s¢ 0 okoto 3,7%, czyli 3,3 miliona USD, do 85,2 mileoUSD za trzy miegce
zakaiczone 30 czerwca 2011 roku, z 88,5 miliona USDrzamiesice zakaczone 30 czerwca 2010 roku, co odzwierciedla spadek
procentowej maty zysku brutto w eigu trzech miegcy zakaiczonych 30 czerwca 2011 roku.

Marza zysku brutto wyrzona jako procent sprzegdanetto obniyta sie 0 10,2 punktu procentowego, z 50,4% do 40,2%za tr
mieskace zakaczone 30 czerwca 2011 roku w poréwnaniu z trzemesicami zakaczonymi 30 czerwca 2010 roku. Ten spadek byt
zwigzany gtdwnie ze wskazanymi powgj czynnikami, czyli wyszymi inwestycjami w rynek spowodowanyénddowiskiem
konkurencyjnym i zmiaqstruktury sprzedey produktéwzaréwno w Polsce, jak i w Rosji, a takwyzszymi cenami spirytusu na obu
rynkach. Waga udziatu mar zysku do 4cznych przychodéw ze sprzegadziatalngci w sektorze wodki w Rosji, ktdry dziata przy
wyzszych poziomach zysku bruttozm/ Polsce, by+a nsza w 2011 roku, co wplgh) na ogolra struktue zysku brutto wyrmnego
Jako procent sprzedy. ; woeHj o2y 9 3 i

z—quks;am&een—zgedme—ze%pestemﬁen—sp{wt@meralme wiszy koszt wlasny sprzeﬂ,a wynlkajqcy z wyzszych cen

spirytusu, wywart wptyw na mag brutto na poziomie 6,0 milionéw USD wagu trzech miegtcy zakaczonych 30 czerwca
2011 roku w poréwnaniu z tym samym okresem w 2@k1.r

Koszty operacyjne

Na koszty operacyjne skladagic koszty sprzedsy i ogdlnego zaru, koszty reklamy, amortyzacja niezaséna z produkgj
oraz rezerwa na nieiagalne nalenosci. Laczne koszty operacyjne zytiszyly sk o okoto 44,6%, czyli o 21,1 miliona USD,
z 47,3 miliona USD za trzy miegie zakaéczone 30 czerwca 2010 roku do 68,4 miliona USDrzarmiesiace zakaczone
30 czerwca 2011 roku. Koszty operacyjne jako propezychoddw ze sprzed@netto zwekszyty sk z 26,9% za trzy miesgie
zakaiczone 30 czerwca 2010 roku do 32,3% za trzy mgestakdczone 30 czerwca 2011 roku. Wzrost ten byt spowa@ohyw
gtéwnie konsolidagj wynikéw Whitehall, ktéra spowodowata dodatkowe Xgsv kwocie 9,2 miliona USD, a ta& kosztami
ponownego uzyskania licencji i restrukturyzacji wsi w kwocie 3,9 miliona USa take jednorazow obnizka kosztdw w kwocie
okoto [3,6] miliona USD wynikajca z zyskow zrealizowanych przed sprzedapétek dystrybucyjnych w 2010 roljak réwnie:
wzrostem na skutek wzmocnienia gtotego polskiego i rubla rosyjskiego w stosunkuddlara amerykeskiego, ktére odpowiadato
kwocie w dolarach amerykakich na poziomie okoto 3,6 miliona USD.

Ponizsza tabela przedstawia struktlkosztow operacyjnych.

Koszty operacyjne
Trzy miesiagce zakaiczone

30 czerwca
2011 2010
(w tysigcach USD)
Koszty sprzeday i 0géinego zargdu (S, G&A).......uvvveveveeeeeeiiieiiinenee, $ 58203 $ 3991-
= T 2= ] o PR 7 257 537¢
AMOITYZACTA . ceteeeiii ettt e e e e e e e e e e e e naaneeeas 2 958 1964
KOSZtY OPEraCyjNe rAZEIM .........uuvuvueeensmmmmmneeeeevessienrennssnnsnn e smmmmeeeaes $ 68418 $ 4725

Koszty sprzeday i ogélnego zarmu obejmug koszty wynagrodze magazynowania i transportu, wydatki administraey;j
oraz odpis nigciagalnych nalenosci. Koszty sprzedsy i og6lnego zaradu wzrosty o 18,3 miliona USD, z 39,9 miliona US®tzy
mieskce zakaczone 30 czerwca 2010 roku do 58,2 miliona USDzarhiesice zakaczone 30 czerwca 2011 roku. Z tej kwoty
3,5 miliona USD wynikato ze wzmocnienia ztotegogkidgo i rubla rosyjskiego w stosunku do dolara ykagskiego.

Koszty marketingu zwekszyly sk przede wszystkim ze wzglu na wysze naklady rynkowe wynikge z ponownego
wprowadzenia na rynek niektérych naszych produktog2011 roku.

Amortyzacja zw¢kszyta s¢ 0 1,0 milion USD, z 2,0 milionéw USD za trzy migse zaka@czone 30 czerwca 2010 roku do
3,0 milionéw USD za trzy miesgte zakéczone 30 czerwca 2011 roku.
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Zysk z dziatalndéci operacyjnej

Laczny zysk z dziatalniei operacyjnej spadt o okoto 59,2%, czyli o 24,4ionia USD, z 41,2 miliona USD za trzy migse
zakaiczone 30 czerwca 2010 roku do 16,8 miliona USDrzamiesice zakaéczone 30 czerwca 2011 roku, gtéwnie na skutek
nizszej wartéci sprzeday w Polsce i Ros;ji. Tabela pamj podsumowuje podziat zysku z dziataloicoperacyjnej wedtug
segmentow.

Zysk z dziatalnéci operacyjnej
Trzy miesice zakaczone

30 czerwca
2011 2010
SEOMENT...ciiiiiiiiir e
POISKA ... e e 8012 15 881
ROS . ittt s e 9 225 26 806
WWRGIY o 1280 722
Narzut SPOHKi.........coooiiiiiiiiie e,
0Ogolne narzuty SPOtKi........cceeeeeviiiiit e (1 049) (1 370)
KOSZE OPCji vooveeeeeeiiiieceeeee e s (644) (813)
Razem zysk z dzialaldoi operacyjngj.......ccccccoeevvveerinnnnnn. $ 16 824 $41 226

Bazowy zysk z dziatalrigi operacyjnej w Polsce oliyt si¢ 0 okoto 49,7%, czyli o 7,9 miliona USD, z 15,9 imila USD za
trzy miesice zakaczone 30 czerwca 2010 roku do 8,0 milionéw USDrza miesice zak@czone 30 czerwca 2011 roku. Zysk
z dziatalndci operacyjnej w Rosji spadt o 17,6 miliona US2628 miliona USD za trzy miegie zakaéczone 30 czerwca 2010 roku
do 9,2 miliona USD za trzy miegie zakaczone 30 czerwca 2011 roku. Zmiany zysku z dzietairoperacyjnej w obu tych
segmentach byly spowodowane opisanymi pa@ygzynnikami.

Przychody i koszty nieoperacyjne

taczne koszty z tytutu odsetek zkszyty sk o okoto 7,6%, czyli 0 2,0 miliony USD, z 26,4 roitia USD za trzy mieste
zakaiczone 30 czerwca 2010 roku do 28,4 miliona USDrzariesice zakaczone 30 czerwca 2011 roku. Ten wzrost wynika
gtéwnie z mocnego euro w poréwnaniu z dolarem akagkim, poniewa znaczna og¢ kredytéw diugoterminowych jest
denominowana w euro.

Spoétka ugta niezrealizowane zyski kursowe w kwocie 18,7 om USD w okresie trzech miesy zakaiczonym 30 czerwca
2011 roku, gtéwnie w zwizku z wptywem zmian kurséw walut na nasze zohaamia denominowane w USD i EUR, w poréwnaniu
ze stratami w kwocie 111,7 miliona USD za trzy rjes zak@czone 30 czerwca 2010 roku. Te zyski wynikaty glenre
wzmochienia ztotego polskiego i rubla rosyjskiegstasunku do dolara amerylskiego i euro w pierwszych swiu miesicach
2011 roku.

taczny wynik z dziatalnéci innej niz operacyjna zmniejszytsd 9,3 miliona USD, z zysku na poziomie 6,6 milid#éD za
trzy miesice zakaczone 30 czerwca 2010 roku do straty w kwocie dlibnma USD za trzy miegce zakaczone 30 czerwca
2011 roku. Spadek ten wynika gtéwnie z dywidendywhanej w 2010 roku z dziatalém zaniechanej. Poza tym w 2011 roku
Spoétka zacga stosowad factoring nalenosci, co wigzato st z wydatkami w kwocie 0,8 miliona USD za trzy migs zakaéaczone
30 czerwca 2011 roku.

Trzy miesice zak@czone

30 czerwca
2011 2010
Dywidenda otrzymana.........cccuvvveveieeeeieccceeeeeee e see s 0 7 642
Pozostate zyski/(Straty) ......cccccveeeeeiiieieim e (2 661) (1 004)
Zysk/(strata) netto na pozostatej dziatdglrio ($ 2 661) $ 6638

NIEOPEIACYJNE] FAZEM ...vvviriiiiiniiiesse e e eseene e aaeeas

Podatek dochodowy

Nasza efektywna stawka podatkowa za okres trzeehigty zakaczony 30 czerwca 2011 roku wynosita 33,8%, co wagnik
z kombinacji ustawowych stawek podatkowych ob@wjacych w Polsce (18%) i Rosji (22%), a takStanach Zjednoczonych
(37%), skompensowanej pewnymi zmianami podatkowyrmiam szacunkéw dotyezych straty podatkowej do przeniesienia,
ktéra zdaniem Spéiki nie zostanie wykorzystana zygzidici na Cyprze.
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Sz&¢ miesiecy zakaiczonych 30 czerwca 2011 roku w poréwnaniu z sggoma miesijcami zakaiczonymi 30 czerwca
2010 roku

Ponizej przedstawiono podsumowanie wynikdéw operacyjrypbiki (wyraonych w tysicach oprocz kwot na jedrakcg).

Sze&¢ mieskcy zakaiczonych

30 czerwca
2011 2010
Przychody ze sprzeday $ 776 140 $ 710 768
Podatek akCYZOWY ..........ccooviiiiiiiiiiiiieeeeemre e (407 472) (385 365)
Przychody netto ze sprzeday 368 668 325 403
KOSZt WHSNY SPIZEAR........cuvvviiieiiieeeee s e e e e e e 224 089 162 793
Zysk brutto ze sprzeday 144 579 162 610
39,22% 49,97%

KOSZLY OPEIACYJNE .evveeeeeee et eemeee e e e e e e e neeee s 126 295 96 130
Zysk z aktualizacji wyceny udziatu kapitatowego pstajcego

) ; ; (7 898) 0
poprzednio W posiadaniU................uevremmmcmerereeereeeeeesesensennnnns
Zysk z dziatalndéci operacyjnej 26 182 66 480
Przychody/(koszty) nieoperacyjne netto.....cccceeeeeeeeeeeereininnnes

Przychody/(koszty) odsetkowe netta....................... (55 213) (52 099)

]I:rzychody_/(koszty) netto z pozostatej dziatdbio 49 794 (76 786)

INANSOWE] ...eeieeeeiiiieee ettt e eemme et e

Zysk/(stratg) netto na pozostatej dziatalkio (3 637) (11 352)

NIEOPEIACYINE] ...vvveeiiiiiie ettt et ens
Zyskl/(strata) przed opo“da.tkowanlem, kap|ta}em.wla§;zm w 17 126 (73 757)
zysku netto z inwestycji niepodlegajcych konsolidacji
Podatek dOChOdOWY........cccooiiiiiiiiiic i et eranees 4 177) 14 748
Udziat w dochodzie/(stracie) netto podmiotéw staxyazonych. (8 814) 444
Zysk/(strata) z dziatalnasci kontynuowanej 4135 (58 565)
Dziatalnos$¢ zaniechan:

Strata z dziatalnizi spétek dystrybucyjnych............. 0 (42 685)

Podatek dochOdOWY ...........cevvieieeeiiisimmmeemreee e eeeeeeens 0 (110)
Strata z dziatalnasci zaniechanej 0 (42 795)
Zyskl(strata) netto $4135 $ (101 360)
Zyskl(strata) z dziatalncéci kontynuowanej na jedrg akcje $ 0,06 ($0.84)
zwykta, podstawowy
Zysk/(strata) z dziatalngsci zaniechanej na jedl akcje $ 0,00 ($0,61)
zwykta, podstawowy
Zyskl/(strata) netto z dziatalndci na jedna akcje zwykia, $ 0,06 ($ 1,45)
podstawowy
Zysk/(strata) z d;la}alnoﬁm kontynuowanej na jedm akcje $0,06 ($ 0,84)
zwykta, rozwodniony
Zysk/(strata) z d;la}alncsu zaniechanej na jedi akcje $ 0,00 ($0.61)
zwykta, rozwodniony
Zyskl/(strata) netto z dziatalndci na jedna akcje zwykia, $ 0,06 ($ 1,45)

rozwodniony
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Przychody netto ze sprzeday

Przychody netto ze sprzegastanowi taczne przychody ze sprzeggoomniejszone o wszystkie rabaty udzielone kliemto
podatek akcyzowy od produktéw wytwarzanych, podatgsortowy oraz podatek od towardw i ustug (VATjckne przychody
netto ze sprzeds wzrosty o okoto 13,3%, czyli 0 43,3 miliona USD325,4 miliona USD za sgemiestcy zakaiczonych
30 czerwca 2010 roku do 368,7 miliona USD z@&&maieskcy zakaiczonych 30 czerwca 2011 roku. £k$zenie wynikato przede
wszystkim z konsolidacji Whitehall od 7 lutego 20bku, poniewa sp6tka ta nie byta konsolidowana w 2010 roku. Katidacja ta
spowodowata wzrost na poziomie 57,0 milionéw USIxriét ten zostat skompensowany spadkiem Weairgprzeday z naszej
krajowej dziatalnéci w sektorze wodkiv Rosji, oméwionym poriej. Ponkej przedstawiono podziat naszej dziatdkiovediug
segmentow, reprezeniglych nasze gtéwne obszary geograficzne dziatalnePolsk, Rosg i Wegry:

Przychody ze sprzedanetto
wedlug segmentéw
Sze&¢ mieskcy zakaiczonych

30 czerwca
2011 2010
Segment
POISKAL ..eeeeiiie e $ 104 644 $ 100 832
ROSJA ..vveeeiiiii et 251 313 212923
WEGIY ettt ee e, 12 711 11 648
Razem przychody netto ze sprzéga.................. $ 368 668 $ 325 403

Przychody ze sprzedaw Polsce wzrosty o 3,8 miliona USD, ze 100,8 anih USD za s#é mieskcy zakaiczonych
30 czerwca 2010 roku do 104,6 miliona USD z@&&paeskcy zakaiczonych 30 czerwca 2011 roku. Ten wzrost bylazany
gtéwnie ze wzmocnieniem ziotego polskiego w stosuté dolara amerykakiego, ktére spowodowato zgtiszenie sprzeds
w dolarach amerykeskich o okoto 7,8 miliona USD, a takwolumenem sprze#yawyzszym o 8,5 miliona USD, skompensowanymi
spadkiem sprzeds na skutek wyszych inwestycji w rynek i strukteisprzeday produktéw w dcznej kwocie 12,5 miliona USD.

Przychody ze sprzedaw Rosji wzrosty o 38,4 miliona USD, z 212,9 milemUSD za sz& mieskcy zakaczonych
30 czerwca 2010 roku do 251,3 miliona USD za&ra@eskcy zakaiczonych 30 czerwca 2011 roku. Wzrost przychodéw ze
sprzeday obejmowat wzrost przychodéw ze sprzega kwocie 57,0 milionéw USD zwezany z uwzgidnieniem Whitehall
w przychodach ze sprzeda poczynajc od lutego 2011 roku. Poza tym wzrost przychod@®2omiliona USD wynikat
ze wzmocnienia rubla rosyjskiego w stosunku do rdodenerykaskiego. Wzrost ten zostat skompensowany gtownidlspen
przychodéw ze sprzedaw walucie lokalnej o 44,4 miliona USD, a takprzychodami ze sprzegerealizowanymi przez gorzeki
Bravo nizszymi o 3,4 miliona USD, co wynikato z nieodnowiemv terminie licencji produkcyjnej. Na patku kwietnia gorzelnia
Bravo otrzymata licengjna produkgj i od tego momentu kontynuowano normgéprzeda, osagajac przychody ze sprzeda
napojow alkoholowych do bezgedniego spaycia wyzsze o 2,4 miliona USD w poréwnaniu z drugim kwamtat2010 roku
Sprzeda eksportowa wzrosta o0 17,7 miliona; sprzed&sportowa na Ukrain ktdra stanowi 66,5% calej sprzegaksportowej,
zapewnia jednak #$z3 procentovg matze brutto niz sprzeda krajowa.

Przychody ze sprzedana Wegrzech zwgkszyty sk 0 1,1 miliona USD, z 11,6 miliona USD za &zenieskcy zakaiczonych
30 czerwca 2010 roku do 12,7 miliona USD za&neieskcy zakaiczonych 30 czerwca 2011 roku, co wynikato zeckazenia
wolumenu w walucie lokalnej o 0,3 miliona USD, &imze zwgkszenia zwizanego ze wzmocnieniem forintggierskiego
w stosunku do dolara ameryiskiego, ktére odpowiadato w przybdiniu sprzeday wyrazonej w dolarach amerykakich na
poziomie 0,8 miliona USD.

Zysk brutto ze sprzeday

taczny zysk brutto ze sprzedaobnizyt sig 0 okoto 11,1%, czyli o 18,0 milionéw USD, do 144ndiona USD za szé
mieskcy zakaiczonych 30 czerwca 2011 roku ze 162,6 miliona USBz&¢ mieskcy zakaczonych 30 czerwca 2010 roku. Spadek
ten wynikat z obnienia procentowej may zysku brutto w cigu széciu miestcy zakaczonych 30 czerwca 2011 roku.

Marza zysku brutto wyrzona jako procent sprzedanetto obniyta sig 0 10,8 punktu procentowego, z 50,0% do 39,2% za
sze&¢ mieskcy zakaiczonych 30 czerwca 2011 roku w poréwnaniu Zcpena miesicami zakdéczonymi 30 czerwca 2010 roku.
Ten spadek byt zwzany gtéwnie ze wskazanymi poxgj czynnikami, czyli przesuetiem sprzeday z segmentu wodki premium do
segmentu wédki popularnej, ktéry charakteryzugensiszys marza zaréwno w Polsce, jak i w Rosji, a t&kz wyszymi cenami
spirytusu na obu rynkach. Waga udziatu sgarysku do 4cznych przychodéw ze sprzegadziatalngci w sektorze wodki w Rosji,
ktory dziata przy wyszych poziomach zysku bruttazrw Polsce, byta isza w 2011 roku, co wphgio na ogola struktue zysku
brutto wyraonego jako procent w sprzegya Czynniki, ktére powodujnizsze mate zysku brutto na rynku polskim w poréwnaniu
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z rosyjskim, obejmuj silna konkurenag na rynku polskim, generowaiprzez innych producentéw oraz sprzedawcéw detaliciz,
utrudniapca zwickszanie cen zgodnie ze wzrostem cen spirytusu. 1@ke wyzszy koszt wtasny sprzezg wynikajacy z wyzszych
cen spirytusu, wywart wptyw na marbrutto na poziomie 11,0 miliondw USD wagu széciu miesecy zakaiczonych 30 czerwca
2011 roku w poréwnaniu z tym samym okresem w 2@ka.r

Koszty operacyjne

Na koszty operacyjne sktadagic koszty sprzedey i ogblnego zarmu, koszty reklamy, amortyzacja nieaséana z produkaj
oraz rezerwa na nieiagalne nalenosci. Laczne koszty operacyjne zgiiszyty sk 0 okoto 23,2%, czyli 0 22,3 miliona USD,
z 96,1 miliona USD za szé&mieskcy zakaiczonych 30 czerwca 2010 roku do 118,4 miliona USBz8¢ mieskcy zakaczonych
30 czerwca 2011 roku. Ta zmiana obejmuje jednorgizysk w ciagu széciu miesicy zakaiczonych 30 czerwca 2011 roku
w kwocie 7,9 miliona USD gfy w zysku z dzialalngei operacyjnej z tytutu aktualizacji wyceny do wsdi godziwej udziatu
kapitatowego w Whitehall pozostaiego poprzednio w posiadaniu. W celu zapewnienidvpaywalngci kosztéw w poszczegdélnych
okresach w tabeli ponej przedstawiono oddzielnie koszty operacyjne ptagaeniu tej korekty do warci godziwej. Koszty
operacyjne z wyiczeniem korekt do wartoi godziwej, wyraone jako procent przychoddw ze sprzgdaetto, zwgkszyty sk
z 29,5% za sz€ mieskcy zakaiczonych 30 czerwca 2010 roku do 34,3% zadsmeeskcy zakaiczonych 30 czerwca 2011 roku.
Koszty operacyjne po odliczeniu korekt do wéetgodziwej zwikszyty sk 0 30,2 miliona USD, z 96,1 miliona USD za &ze
mieskcy zakaiczonych 30 czerwca 2010 roku do 126,3 miliona U8B z&¢ mieskcy zakaczonych 30 czerwca 2011 roku. Wzrost
ten byt spowodowany gtéwnie konsolidagyynikéw Whitehall, ktéra spowodowata dodatkowe #ysv kwocie 16,6 miliona USD,
a takze kosztami ponownego uzyskania licenciji i restroktacji w Rosji w kwocie 7,2 miliona USD, jak rovegiwzmocnieniem si
rubla rosyjskiego w stosunku do dolara amefigk#ego, ktére odpowiadato przychodom ze sprzgaadolarach ameryksskich
w kwocie okoto 4,3 miliona USD.

Ponizsza tabela przedstawia struktlosztow operacyjnych.

Koszty operacyjne
Szeé miesiecy zakaiczonych

30 czerwca
2011 2010
(w tysigcach USD)
Koszty sprzeday i ogblnego zarmu (S, G&A)......... $ 107 279 $81725
T ] U] o TSRS 13 207 10 152
AMOMYZACIA ..vvvevieiiiiieieeee e e eeeees e aeee s 5809 4 253
SUMA CASTKOWA ....vvviiiiiiiiie e e 126 295 96 130
Korekty do wartéci godziwej...........ccccvvvvrveveereeenenennn. (7 898) 0
KOszty Operacyjne razem .........ccceeeeuvvemmmmmmn seveeeeens $ 118 397 $96 130

Koszty sprzeday i ogélnego zarmu obejmug koszty wynagrodze magazynowania i transportu, wydatki administraey;j
oraz odpis nigciagalnych nalenosci. Koszty sprzedey i ogélnego zaradu wzrosty o 25,6 miliona USD, z 81,7 miliona US®szé¢
mieskcy zakaiczonych 30 czerwca 2010 roku do 107,3 miliona USBz8¢ mieskcy zakaiczonych 30 czerwca 2011 roku. Z tej
kwoty 3,5 miliona USD wynikato ze wzmocnienia zigbepolskiego i rubla rosyjskiego w stosunku do dokamerykéskiego.

Koszty marketingu zwekszyly sk przede wszystkim ze wzglu na wysze naklady rynkowe wynikge z ponownego
wprowadzenia na rynek niektorych naszych produktog2011 roku.

Amortyzacja wzrosta 0 1,5 miliona USD, z 4,3 milkodSD za sz€ mieskcy zakaiczonych 30 czerwca 2010 roku do
5,8 miliona USD za s#é mieskcy zakaiczonych 30 czerwca 2011 roku.

Zysk z dziatalndéci operacyjnej

Laczny zysk z dziatalnwi operacyjnej spadt o okoto 60,6%, czyli o 40,3ionia USD, z 66,5 miliona USD za $Zenieskcy
zakaczonych 30 czerwca 2010 roku do 26,2 miliona USBza& mieskcy zakaiczonych 30 czerwca 2011 roku, gtéwnie na skutek
nizszej wartéci sprzeday w Polsce i Rosji. Tabela pamj podsumowuje podziat zysku z dziataloicoperacyjnej wedtug
segmentow. Wyiczapc jednak wptyw korekt do warfoi godziwej ugtych w 2011 roku, bazowy zysk z dziatadoboperacyjnej
zmniejszyt s¢ z 66,5 miliona USD do 18,3 miliona USD. Korektywartaci godziwej ugte w 2011 roku obejmajjednorazowy
zysk z aktualizacji wyceny posiadanego witiej udziatu kapitatowego w Whitehall w momencienkolidacji, w kwocie 7,9 miliona
USD.
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Zysk z dziatalnéci operacyjnej
Sze&¢ mieskcy zakaiczonych

30 czerwca
2011 2010

SEOMENT i
Polska przed korektami do waftd godziwe.............. $11381 $25921

Zysk z aktualizacji wyceny udziatu kapitalowego 7898 0

pozostajcego poprzednio w posiadaniu .................
Polska po korektach do wafto godziwej .................. 19 279 25921
ROSJa ..o 8 591 42 973
T | Y2 TSP RR 1941 1799
Narzut SPOIKi ......cvvvvveeeeiiiiieeee e

0Ogolne narzuty SPOtKi ...........coeecvvvvvrv e (2 292) (2 541)

014 R o] o L] | SR (1 337) (1672)

Razem zysk z dziataloi operacyjnej.......c.cccccveeveueenen. $26 183 $ 66 480

Bazowy zysk z dziatalrsgi operacyjnej w Polsce z wadzeniem korekt do waroi godziwej obniyt si¢ o okoto 56,0%, czyli
0 14,5 miliona USD, z 25,9 miliona USD za &zmieskcy zakaczonych 30 czerwca 2010 roku do 11,4 miliona USBzast
mieskcy zakaiczonych 30 czerwca 2011 roku. Zysk z dziatétmoperacyjnej w Rosji spadt o 34,4 miliona USDBL3;0 milionéw
USD za sz& mieskcy zakaiczonych 30 czerwca 2010 roku do 8,6 miliona USIBza¢ mieskcy zakaiczonych 30 czerwca
2011 roku. Zmiany zysku z dziatakw operacyjnej w obu tych segmentach byly spowodea@pisanymi powsej czynnikami.

Przychody i koszty nieoperacyjne

taczne koszty z tytutu odsetek zkszyty sk 0 okoto 6,0%, czyli o 3,1 miliona USD, z 52,1 railia USD za s#é mieskcy
zakaiczonych 30 czerwca 2010 roku do 55,2 miliona USBz&a¢ mieskcy zakaiczonych 30 czerwca 2011 roku. Ten wzrost
wynika gtéwnie z mocnego euro w poréwnaniu z datasnerykaskim, poniewa znaczna og¢ kredytéw diugoterminowych jest
denominowana w euro.

Spoétka ugta niezrealizowane zyski kursowe w kwocie 49,8 omii USD w okresie sggiu miestcy zakaiczonym 30 czerwca
2011 roku, gtéwnie w zvwazku z wptywem zmian kurséw walut na nasze zohaamnia denominowane w USD i EUR, w poréwnaniu
ze strad w kwocie 76,8 miliona USD strat za $zenieskcy zakaczonych 30 czerwca 2010 roku. Te zyski wynikatywgide ze
wzmochienia ztotego polskiego i rubla rosyjskiegstasunku do dolara amerylskiego i euro.

taczne pozostate koszty innezriperacyjne zmniejszytyso 7,8 miliona USD, z 11,4 miliona USD za §zenieskcy
zakaiczonych 30 czerwca 2010 roku do 3,6 miliona USBza¢ mieskcy zakaiczonych 30 czerwca 2011 roku. Ten spadek jest
gtéwnie wynikiem jednorazowego olagenia w kwocie 14,1 miliona USD dotyg®ego premii za wczaiejsze wezwanie
w momencie wczaiejszego wykupu w styczniu 2010 roku Niepodpdikowanych Zabezpieczonych Papieréw miych
zapadajcych w 2012 roku. Pozostaty spadek bytazmginy z odpisem nieumorzonych kosztow oferty datygeh
Niepodporadkowanych Zabezpieczonych Papieréw Diych zapadagych w 2012 roku, w kwocie 4,1 miliona USD. Spatiek
zostat skompensowany ostategrlywidend, w wysokdci 7,6 miliona USD otrzymanprzed sprzeda spotek dystrybucyjnych.
Poza tym w 2011 roku Spoétka zataz stosowd factoring nalenosci, co wizato st z wydatkami w kwocie 1,0 miliona USD za $ze
mieskcy zakaiczonych 30 czerwca 2011 roku.

Sze&¢ mieskcy zakaczonych

30 czerwca
2011 2010
Premia z tytulu wezwania do wérgejszego wykupu ... $0 ($ 14 115)
Odpis niezamortyzowanych kosztow oferty.... .. 0 (4 076)
Dywidenda otrzymana.......cccceeeevieiieeeiiiiiieeeaeceeeeeeeeiens 0 7 642
Pozostate zyski/(straty).......ccccvveveiriereeeeee i, (3637) (803)
Zysk/(strata) netto na pozostatej dzialdlrio ($ 3 637) ($ 11 352)

NIEOPErACYJNEj AZEM ....uueieiieereeeeeeescmmmmmms e enaaaaeeens
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Podatek dochodowy

Nasza efektywna stawka podatkowa za okrescgzreniesicy zakaczony 30 czerwca 2011 roku wynosita 24,4%, co wgnik
z kombinacji ustawowych stawek podatkowych obmujacych w Polsce (18%) i Rosji (22%), a tekw Stanach Zjednoczonych
(37%), skompensowanej pewnymi zmianami podatkowyrmiam szacunkéw dotyezych straty podatkowej do przeniesienia,
ktéra zdaniem Spoiki nie zostanie wykorzystana aygztaici na Cyprze.

Udziat w dochodzie netto

Udziat w stratach netto za szemiesicy zakaczonych 30 czerwca 2011 roku obejmuje proporcjonabiziat Spétki w zysku
netto z jej inwestycji w Méet Hennessey Russiatldgenture za okres od 1 stycznia 2011 roku do 3cena011 roku i Whitehall za
okres od 1 stycznia 2011 roku do 7 lutego 2011 roku

Oswiadczenie dotycace ptynnaici i zasobdw kapitatowych

W ciagu széciu miestcy zakaiczonych 30 czerwca 2011 roku gtéwnynddiem umaliwiajacym zachowanie ptynréci przez
Spotke byty przeptywy pienizne z dziatalnéci operacyjnej, kredyty, emisje akcji, oferta Niedporzdkowanych Zamiennych
Papieréw Dtanych, oferta Niepodposrkowanych Zabezpieczonych Papieréw Dich zapadagych w 2016 roku oraz wptywy
z realizowanych opcjiSrodki pienkzne byly przeznaczane przede wszystkim na zaspdkai@potrzebowania na kapitat obrotowy,
obstug: zadhzenia, finansowanie inwestycji oraz finansowaniesjuz W tabeli pontej przedstawiono wybrane dane doyaz
skonsolidowanych przeptywéw pietanych Spoétki we wskazanych okresach.

Sze¢ miesiecy zakaiczonych Sze¢ miesiecy zakaiczonych
30 czerwca 2011 roku 30 czerwca 2010 roku

(w tysigcach USD
Przeptywy piengzne z dziatalnéci

OPEIACYJNE] wveeeereeeeeieeeeee e, $ 43 138 $ 42 538
Przeptywy pienizne z dziatalnéci

INWESTYCYINE]..vveeiiiee et e $ (45 471) $ 338 149
Przeptywy piengzne z dziatalnéci

fiINANSOWE] .....eeeeiveie e e $ (3 623) $ (361 330)

Kierownictwo monitoruje i analizuje wskaiki wynikéw finansowych i niefinansowych dziataked wedtug segmentéw, ktére
podzielone s wedtug krajow. Szczegétananaliz takich wskanikdw w postaci wartai sprzeday w walutach lokalnych, may
brutto i kosztéw operacyjnych wedtug segmentogtau czsci ,Omdwienie i analiza sytuacji finansowej oraznilkow dziatalndci
operacyjnej przez zagd” Formularza 10-Q.

Przeptywy pienizne netto z dziatalnici operacyjnej

Na przeptywy pienizne z dziatalnéci operacyjnej sktadajsig srodki pienkzne netto z dziatalrémi operacyjnej i odsetek.
Laczne przeptywy pierizne z dziatalnéci operacyjnej zwikszyty skt z wptywdw w kwocie 42,5 miliona USD za $Zemieskcy
zakaczonych 30 czerwca 2010 roku do wyptywéw w kwoc3gl2 miliona USD za sz€ mieskcy zakaiczonych 30 czerwca
2011 roku. Gtéwnym czynnikiem, ktéry spowodowat teyvszy poziom wygenerowanyéhodkéw pienéznych w 2011 roku, byta
wyzsza windykacja nalmosci w 2011 roku wsparta factoringiem natesci bez prawa regresu w Polsce, ktory wygenerowat
dodatkowe przeplywy piegitne na poziomie 179,4 miliona USD za pierwsz&&naesicy. Spotka uznata factoring za efektywny
pod wzgkdem kosztow sposob poprawy przeptywow pienych i wykorzystanigrodkdw pienéznych na wczéniejsz splat
innych bankowych kredytow krétkoterminowych, cotapsgo w kwietniu 2011 roku.

Ogoblne zmiany stanu kapitatu obrotowego dodgeznaleénosci, zapasow i zobowkan odpowiadaty wptywongrodkow
pienieznych w kwocie okoto 76,6 miliona USD w okresie &de miesgcy zakaczonym 30 czerwca 2011 roku. Na dizB9 czerwca
2011 roku wskanik rotacji nalenosci wynosit 49,8 dnia. Na dze30 czerwca 2011 roku wshkak obrotu zapaséw wynosit 98 dni.
Poza tym na dzie30 czerwca 2011 roku wspotczynnik aktywowZaieych pomniejszonych o zapasy do zohgah
krétkoterminowych wynosit 1,92.

Przeptywy pierizne netto wykorzystane w dziatafobinwestycyjnej

Przeptywy piengzne netto wykorzystane w dziatakub inwestycyjnej obejmujsrodki pientzne netto wykorzystane do
przegcia spotek zalimych oraz majtku trwatego. Wyptywysrodkéw pienéznych netto za s#é mieskcy zakaiczonych 30 czerwca
2011 roku wyniosty 45,5 miliona USD. Te wyptywy givelja przede wszystkim zobowdania pienjzne zaptacone w wyniku
przegcia Whitehall zakaczonego w lutym 2011 roku w kwocie 36,8 miliona Ug®odliczeniwrodkdéw pienéznych przegtych
w momencie konsolidacji, ptaté®©z tytutu nabycia znaku towaroweg@uffman Vodkav kwocie 17,5 miliona USD, ptat§é
pozostatej cgici odroczonego wynagrodzenia za Russian AlcoholGme kwocie 5 miliondw USD, skompensowane wptywami
otrzymanymi ze zbycia Méet Hennessey Joint Ventukevocie 17,7 miliona USD.
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Przeptywy pierizne netto z dziatalngi finansowej

Przeptywy piengzne netto z dziatalriai finansowej odzwierciedlajsrodki pienkzne wykorzystane do obstugi zadania, zadtaenie
w ramach linii kredytowych oraz wptysrodkéw piengznych z tytutu plasowania prywatnego i realizacjcjpp/NVyptywy pienizne
netto z dziatalngi finansowej za s#é miestcy zakaiczonych 30 czerwca 2011 roku wyniosty 3,6 milioraJw poréwnaniu

z wyptywami w kwocie 361,3 miliona USD za $genieskcy zakaiczonych 30 czerwca 2010 roku. Wigil széciu miesgcy
zakaiczonych 30 czerwca 2011 roku wyptywy pigimie wizaly sk gtdwnie ze sptatprzez Spotk pewnych kredytow
skompensowanpewnymi kredytami zaggnictymi w Rosji. Szczegbtowe informacje zawiera nddadd skroconego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Plynnasé i zasoby kapitatlowe w przysztych okresach

Srodki pienkzne w przysziéci beda przeznaczane przez Spéika zaspokojenie zapotrzebowania na kapitat obmtobstug
zadlwenia, finansowanie inwestycji oraz finansowaniesjaz Spodziewamy gifinansowa te wymagania w przyszioi dzigki
przeptywomsrodkéw piengznych z dziatalnéci operacyjnej, posiadanysnodkom pien¢znym oraz rozwgzaniom finansowym,
ktére opisano ponej, oraz innym umowom, ktére memy zawierd od czasu do czasu.

Metody finansowania
Spéitka ma wystarczaga ptynnas¢, aby finansowaswoja dziataingé w przyszigci.

Istniejgce linie kredytowe

17 grudnia 2010 roku Spétka zawarta Uneom sprawie kredytu terminowego i kredytu w rachubkezacym (,Linia
Kredytowa”) z Bankiem Handlowym w Warszawie S.AB§nk Handlowy”), jako Agentem, Pierwotnym Kredytoda i Agentem
Zabezpieczenia, a taé z Bankiem Zachodnim WBK S.A. (,WBK”), jako Piertmym Kredytodawa. Linia Kredytowa zapewnia
limit kredytowy do kwoty 330,0 miliondw PLN (lub olo 111,5 miliona USD), ktéry nmie by wykorzystany jako jeden kredyt
terminowy i dwa kredyty w rachunku kigcym na (i) refinansowanie istnigych linii kredytowych; oraz (ii) finansowanie oggth
celéw biznesowych kredytobiorcow. 20 grudnia 20dKurSpétka wykorzystata okoto 130,0 milionéw PLNKlokoto 43,9 miliona
USD) i przeznaczyta wptywy netto na splatczesniejszych linii kredytowych udzielonych przez inhykredytodawcéw.

Dnia 28 lutego 2011 roku Spoétka podpisata ura@vBankiem Handlowym i WBK, zgodnie z kidirz zastrzeeniem
warunkéw zawartych w tej umowie, strony uzgodnitgeczenie siwszelkich naruszewymogu dotycgzcego Skonsolidowanego
Wskaznika Pokrycia i Wskanika Dzwigni Finansowej Netto za Okres Obliczeniowy zagaony 31 grudnia 2010 roku i zmiatych
wskaznikéw dla celéw Okresu Obliczeniowegoriazacego s¢ 30 czerwca 2011 roku, odpowiednio, na 1,28:1 8ta5:1. W wyniku
Umowy nieosiagniecie przez nas zgodéa z wymogami dotyczymi Skonsolidowanego Wskaika Pokrycia i Wskanika Dzwigni
Finansowej Netto na d#ie31 grudnia 2010 roku nie spowodowato niedotrzymaniramach Linii Kredytowej. W zwzku z Umowg
Spotka wyrazita zgogina zaptat jednorazowej optaty za zrzeczenie wikwocie 3,3 miliona PLN (okoto 1,15 miliona USMoza
tym Spoétka uzgodnita ze swoimi kredytodawcaiai kwota dosfpna w ramach kredytéw w rachunku xieym wchodzcych
w skfad Linii Kredytowej zostanie zmniejszona dd Xgilionéw PLN (okoto 41,6 miliona USD), mas od kredytu terminowego
i kredytow w rachunku bigcym zostan zwickszone (ze skutkiem od 1 marca 2011 roku), odpavigedio 4,25% i 3,25%, a mag
od akredytyw wydawanych w ramach linii kredytowegtan zwickszone do 2,50%.

Dnia 21 kwietnia 2011 roku Sp6tka podpisata zmiariavarunki Linii Kredytowej. W ramach zmiany 22 letniia 2011 roku
Spotka sptacita pozostate saldo kredytu terminowedovocie 122,5 miliona PLN (44,3 miliona USD), zymujac jednoczénie
kredyt w rachunku bicym w kwocie 120 milionéw PLN (43,4 miliona USD}0ky na dzié 30 czerwca 2011 roku zostat dalej
zmniejszony do 105 milionéw PLN (38,2 miliona USB)edyt w rachunku bigcym nie wymaga zachowania zgodcio
z wymogami dotyczcymi Skonsolidowanego Wskiaika Pokrycia i Wskanika Dzwigni Finansowej Netto, wymaganej wénéej
w odniesieniu do Linii Kredytowej. Poza tym na dzR0 czerwca 2011 roku Spétka nie paanych zobowizan zwiazanych
z zachowaniem zgodsa z warunkami, dotyccych Linii Kredytowej. Poza eliminactych wymogow zmienione warunki kredytu
w rachunku bigacym zapewniaj wstpna obnizke marzy naliczanej Spétce o 100 punktéw bazowych z dalénbnizkami w cagu
nastpnych széciu mieskcy, podczas gdy maksymalna kwota do wykorzystaniamach kredytu w rachunku bigym réwnie
bedzie obnzana w cigu nasg¢pnych széciu mieskcy.

Na dzied 30 czerwca 2011 roku Spoétka wykazywata nieroziezaobowazanie w kwocie 35,5 miliona USD z tytutu kredytow
terminowych udzielonych przez Zenit Bank, Alfa BariRaiffeisen Bank, zaggnictych przez Whitehall, z datami przedémia
przypadaicymi w pierwszym kwartale 2012 roku, a zakzobowizanie w kwocie 21,6 miliona USD z tytutu kredytuniénowego
udzielonego przez Unicredit na rzecz Russian Altahterminem zapadaldoi w listopadzie 2012 roku. Ten kredyt nie jestazainy
z zadnymi wymogami finansowymi, ktérych naledotrzyma, i jest zabezpieczony towarami do kwoty 720 midiarrubli
rosyjskich, a take gwarancjami udzielonymi przez spétki z Grupy Rars\lcohol.
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Na dziex 30 czerwca 2011 roku Spotka miata @pst w ramach istniegych kredytow w rachunku hiecym w Polsce — do
okoto 37,0 milionéw USD z Linii Kredytowej wymieni@j powyej, a take do kwoty 0,5 miliona USD daginej na Wgrzech i do
kwoty okoto 7,2 miliona USD dogbnej w Rosiji.

Niepodporzdkowane Zamienne Papiery Dhe (Convertible Senior Notes) zapagtag w 2013 roku

W dniu 7 marca 2008 roku Spétka zakayta emist Zamiennych Niepodposdkowanych Papierow Dimych Convertible
Senior Notesna hczm kwote kapitatu 310 milionéw USD o dacie wykupu w 2018upoprocentowanych w wysosa 3% w skali
roku (,Zamienne Niepodpos#dkowane Papiery Dine”). Odsetki naline % co pot roku, 15 marca i 15 wrgga, poczynajc od
15 wrzenia 2008 roku. Zamienne Papiery Bhe podlegaj zamianie w okr@onych okoliczngciach nasrodki pienkzne oraz,
odpowiednio, na akcje zwykte, w oparciu o pgkawa stog wymiany wynoszca 14,7113 akcji za 1000 USD kwoty gtéwnej
z zastrzeeniem pewnych korekt. W momencie zamiany papientdnych Spotka dokona ptatée gotéwkowej catej kwoty
kapitatu papieréw ditnych podlegajcych zamianie oraz wedtug uznania Spotki — dosyedazdki pienkzne lub akcje zwykte w
przypadku pozostatych zoboyzen zamiany, jeeli dotyczy. Przychody z Zamiennych Papieréw4blych zostaty wykorzystane do
sfinansowania piegknej czsci ceny przejcia Copecresto Enterprises Limited oraz Whitehall.

Niepodporzdkowane Zabezpieczone Papiery el (Senior Secured Notes) zapadajw 2016 roku

Dnia 2 grudnia 2009 roku Spétka dokonata emisjipeigporadkowanych Zabezpieczonych Papierow Diych na kwaog
380 milionéw EUR, oprocentowanych w wysdkp9,125%, zapadagych w 2016 roku, oraz Niepodpadkowanych
Zabezpieczonych Papieréw Rhych na kwat 380 milionéw EUR, oprocentowanych w wysgkb8,875%, zapadagych
w 2016 roku (,Papiery Dine zapadafe w 2016 roku”), w ramach oferty dla inwestoréwstytucjonalnych zwolnionej z rejestraciji.
Spoétka wykorzystata e&¢ wptywéw netto z Papierow Dimych zapadagych w 2016 roku na wykup pozosteych w obiegu
Papieréw Dtanych zapadagych w 2012 roku, na¢zm kwote kapitatu 245,4 miliona EUR na dzid stycznia 2010 roku. Pozostat
czes¢ wptywow netto z Papieréw Dimych zapadagych w 2016 roku wykorzystano na (i) zakup pozesgtatudziatu kapitatowego
Lion Capital w Russian Alcohol przez wykonanie Qphopn i Opcji Wspétinwestora, zgodnie z warunkanpostanowieniami,
odpowiednio, Umowy Opcji Lion i Umowy Opcji Wspotirestora; (i) sptat wszystkich kwot zalegtych w ramach linii kredytosty
Russian Alcohol; oraz (iii) sptatpewnego innego zadtania.

Dnia 9 grudnia 2010 roku Spétka dokonata emisjiatkdwych Niepodporadkowanych Zabezpieczonych Papieréw ikch
na kwot 50 milionéw EUR, oprocentowanych w wys@ko8,875%, zapadagych w 2016 roku (,Papiery Dime zapadafe
w 2016 roku”), w ramach oferty dla inwestoréw instgjonalnych zwolnionej z rejestracji. Spotka wykygstata wptywy netto
z dodatkowych Papieréw Dinych zapadagych w 2016 roku na sptaswoich kredytéw terminowych i kredytéw w rachunku
biezacym udzielonych przez Bank Handlowy w Warszawie.$ RBank Zachodni WBK S.A.

Emisja Waloréw

7 lutego 2011 roku Spétka zawarta ostateaddmowe Kupna Sprzedey Akcji dotyczca nabycia pozostatego udziatu
ekonomicznego i udziatu zapewnieggo prawa gtosu w Whitehall, niepozostgch w posiadaniu Spoétki, a takglobalnych praw
whasndaci intelektualnej do markkauffman VodkaW zamian zaptaciimy tacznie 68,5 miliona USD w gotéwce i wyemitovéatiy
959 245 akcji zwyklych Spotki o wardoi nominalnej 0,01 USD kala. taczna warté¢ wyemitowanych akcji wynosi 22,1 miliona
USD w oparciu gredni cerg naszych akcji zwyklych wana wolumenem trzydziestodniowym na dzigrzed zamkriciem. Poza
tym poniewa taczna wartéc¢ takich akcji (okrélona w oparciu o cenobrotu akcji zwykiej lub censredni wazona wolumenem
dzieskciodniowym w zalenosci od tego, ktéra z tych wala jest nizsza) na dzie przed ztageniem dwiadczenia rejestracyjnego
0 odsprzeday akcji lub w dniu sprzedg akcji zgodnie z Zasadl44 Ustawy o papierach wastbowych byta nisza nk 23,0 miliony
USD, 22 marca 2011 roku Spotka wydata na rzecz Mikuffmana 938 501 akcji zwyklych Spoétki (,Dodatke Wynagrodzenie
w Akcjach”), aby wypetni udzielone przez Spalkgwarancje ochrony ceny akcji.

Whplyw inflacji i réznic kursowych
Inflacja w Polsce prognozowana jest na poziomiéednh 2011 rok w poréwnaniu z faktyezimflacja w Polsce na poziomie

2,6% w 2010 roku. W Rosji i na $§irzech prognozowana inflacja na 2011 rok wynospowdednio, 9,1% oraz 4,0% w poréwnaniu
z faktyczry inflacja na poziomie 6,9% i 4,9% w 2010 roku.

W zasadzie cafg przeptywowsrodkéw piengznych z dziatalnéci operacyjnej i aktywow Spoiki jest denominowanatatych
polskich, rublach rosyjskich i forintachegierskich. Oznacza tae Spéika jest nazana na ryzyko walutowe zaréwno w zakresie
bilansu, jak i rachunku zyskéw i strat. Wptyw napgje kapitatu obrotowego zostat przedstawiony @hteku przeptywoéw
pienieznych jako wptyw rénic kursowych na bilansaywzmiare srodkéw piengznych. Wplyw na rachunek zyskéw i strat jest
powiazany ze zmiamséredniego kursu wymiany, wykorzystywanego do przeksenia rachunku zyskéw i strat ze ztotego potssije
rubla rosyjskiego i forinta wgierskiego na dolary amerykskie. Kwoty wykazane jako zyski lub straty kursoweachunku zyskow
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i strat dotycz tylko zrealizowanych zyskow lub strat z transakkijore nie § denominowane w ztotych polskich, rublu rosyjskim |
forincie wegierskim.

Poniewa waluta sprawozdawcg Spoiki jest dolar amerykaki, réznice z przeliczenia wynikage z waha kurséw naszych
walut funkcjonalnych miaty wptyw na sytuadjnansovws Spoétki i wyniki dziatalndci operacyjnej, a tate wptyrety na
poréwnywalnd¢ wynikdéw za poszczegodlne okresy finansowe.

Spoétka ma réwniezadtzenie obejmujce Zamienne Papiery Dine zapadape w 2013 roku i Niepodpagdkowane
Zabezpieczone Papiery Dhe zapadage w 2016 roku, denominowane w dolarach ameigkiah i euro, ktére zostaty pgczone
podmiotom operacyjnym, ktérych wadufiunkcyjm jest ztoty polski i rubel rosyjski. Skutkiem denimiacji zadhzenia w walutach
innych niz waluty funkcjonalne Spétki (gtéwnie z tytutu Niegheorzzdkowanych Zabezpieczonych Papieréw Diych i
Niepodporadkowanych Zamiennych Papieréw Rhych Spoiki) jest wzrost lub spadek wariozobowhzan Spéiki z tytutu tego
zadhwenia wyraony w walutach funkcjonalnych Spoétki, w przypadldpowiednio deprecjacji lub aprecjacji tych walut
funkcjonalnych. W rezultacie Spotka jest namaa na zyski i straty z aktualizacji waitotych zobowdzan. W tabeli poniej
podsumowano wptyw przed opodatkowaniem zmiarligo z tych kurséw walut o jeden procent, ktoraernistotnie oddziatywa
na wynik dziatalnéci operacyjnej Spotki.

Woplyw przed opodatkowaniem zmiany kursu

Kurs wymiany Warto$¢ kwoty nominalnej wymiany o 1%

USD - ztoty polsKi...........cceeeeeeeen. 426 milionéw USD zysk/strata w kwocie 4,3 miliona USD
USD - rubel rosyjskKi.........cccc........ 264 miliony USD zysk/strata w kwocie 2,6 miliona USD
EUR — zloty polsKi.........ceeeeeeeennnnns 430 milionéw EUR lub okoto 623 milionéw USD zysk/strata w kwocie 6,2 miliona USD

Najwazniejsze zasady rachunkowsxi i szacunki
Informacje ogoélne

Opracowane przez nas oméwienie i analiza sytuaginsowej i wynikdéw dziatalniei opieraj sie na skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym Spaiki, ktére zostalo spdemne zgodnie z zasadami rachunkésv@owszechnie przgfymi w Stanach
Zjednoczonych. Przygotowanie sprawozdiaansowych wymaga od nas dokonania szacunkéwrn dadre maj wptyw na
wykazane warteci przychodow netto ze sprzegakosztow, aktywow i zobowkan. Nasze szacunki opieramy nasdéadczeniu z
poprzednich okreséw orazaych zataeniach, ktére uweamy za stuszne w danych okolicZn@mch. Faktyczne wyniki magézni¢
sig od tych szacunkow przy innych zaémiach i warunkach.

Ujmowanie przychodoéw

Przychody Spotki obejmaijprzychody ze sprzedawytwarzanych przez gimarek wyrobdw spirytusowych, importowanych
win, piw oraz wyrobow spirytusowych, a sprzedeszystkich tych towaréw jest przetwarzana i wykaaga w ten sam sposéb. W
przypadku wszystkictirodet swoich przychodéw Spétka wykazuje przychodsgnamencie uzyskania przekoacych dowodow
istnienia umowy, dokonania dostawy produktu, uzgewia ceny sprzeds oraz ustalenia nitiwosci jej wyceny i wyegzekwowania.
Generalnie oznacza tze przychody s wykazywane, gdy tytut prawny do produktéw zostgmieeniesiony na naszych klientéw. W
szczegolnéci tytut prawny jest zwykle przenoszony w momeraidstawy lub odbioru towaru w siedzibie klienta, dgie ze
szczegO6towymi warunkami transakcji sprzega

Przychody ze sprzeéyasa wykazywane bez podatku od sprzad@/AT) i uwzgledniaja wszelkie obniki z tytutu
wynagrodzenia przekazanego klientom w rama¢hyeéh programéw lojalniiowych, w tym réwnie rabaty cenowe dla
pojedynczych transakcji, rabaty $lbowe, ceny promocyjne i premie reklamowe, opustipgrkowe i rabaty gotéwkowe. Przychody
netto ze sprzeds obejmup podatek akcyzowy, z watkiem sprzeday dokonywanej bezgoednio przez zaktad produkcyjny lub
dotyczcej towaréw importowanych, w przypadku ktérej ptagdy ze sprzeds wykazuje st z wytaczeniem podatku akcyzowego.

Warto §¢ firmy oraz warto $ci niematerialne i prawne

Zgodnie z ASC Temat 805 oraz ASC Temat 350, warfiomy i pewne wartéci niematerialne i prawne o nieoklenym
czasie przydatrici ekonomicznej nie podlegapmortyzacji. Testy podakem utraty wartéci sa przeprowadzane co roku lubegeiej,
gdy okre&lone zdarzenia lub zmiany okoliczimd wskazuj na maliwos¢ obnizenia wartéci firmy. W celu stwierdzenia potencjalnej
utraty wartdci stosuje si metody wyceny wartei godziwej, np. metodologizdyskontowanych przeptywéw pieanych. Testy
prowadzi s¢ na poziomie grupy aktywow dla waétd niematerialnych i prawnych i na poziomie jedkosprawozdawczej dla
wartasci firmy. W przypadku metody zdyskontowanych prze@w pieneznych Spotka dyskontuje prognozowane wyniki do ich
wartasci biezacej. Wykorzystywana stopa dyskonta j@stdnia wazorng kosztu kapitatu jednostki sprawozdawczej. Amefigkde
zasady rachunkowioi (US GAAP) wymagaj przeprowadzania testéw na wypadek utraty wartdwuetapowo. Jeli wyniki
pierwszego etapu nie wskaguje wartgci bilansowe wykazywane przez jednostki sprawozdawmzekraczajich wartaci
godziwe, drugi etap nie musi zostarzeprowadzony. Zeli pierwszy etap wskazuje potencjabnwala utrat wartcsci, spotka jest
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zobowhzana przeprowadzidrugi etap testu na wypadek trwatej utraty waitoporowna& domnieman wartas¢ godzing wartasci
firmy jednostki sprawozdawczej z odpowieglmiartascia bilansows wartasci firmy.

Dokonupc oszacowania waroi godziwej, musimy przy zatazenia i projekcje dotyece takich pozycji, jak przyszie
przeptywy piengzne, przyszte przychody, przyszte zyski i inne cagnizatozenia stosowane w ocenie waxtbgodziwej 8
zasadniczo zgodne z wynikami historycznymideg jednostki sprawozdawczejd sdwniez zgodne z projekcjami i zateniami
stosowanymi w obecnych planach operacyjnych. Taédezenia podlegajzmianie na skutek zmian warunkéw gospodarczych i
konkurencji. Jeeli takie szacunki lub zwzane z nimi zalzenia zmieni sig w przyszidci, Spétka mae by zobowhzana do ujcia
utraty wartdci dla grupy sprawozdawczej. Obliczone wéci@odziwe zostaty skorygowane tam, gdzie jest yomagane, w celu
odzwierciedlenia wptywu podatkowego na zbycie gtkaj grupy sprawozdawczej.

Na dziéx 30 czerwca 2011 roku wykazatly w bilansie wart&t firmy na okoto 1869,6 miliona USD i wadd niematerialne
i prawne w kwocie 699,1 milionéw USD netto. W zadadcale hasze waici niematerialne i prawne to prawa do znakow
towarowych do rénych marek, ktore zostaty skapitalizowane w ramacltesu alokacji ceny nabycia w z@ku z przegciem przez
nas Bols, Polmos Biatystok, Parliament i RussiatoAbl oraz Whitehall.

Znaki towarowe

Marki nabyte w zwizku z przegciami Bols, Polmos Biatystok, Parliament, Russidcoiol i Whitehall § dobrze znane
i przyjeto, ze ich okres sytkowania jest nieok&ony. W zwizku z tym nie podlegajone amortyzacji. Na dzie30 czerwca
2011 roku Spétka dokonata oceny ostatnich zdarbéezacych okoliczndci, w tym biezacych i przysztych wynikéw, udziatu
w rynku, sezonowiei dziatalndgci, planéw ponownego wprowadzenia na rynek i zmiawayki w 2011 roku, a tak przedtaenia
licencji w 2011 roku, i stwierdzitae nie istniej oznaki utraty wartéei, ktére wskazywatyby na konieczstoprzeprowadzenia testow
na utrat wartasci. Spotka ldzie w dalszym aigu $cisle monitorowa wyniki swoich wszystkich marek.

Wartasé firmy

Po ogtoszeniu wynikéw Spotki za rok zalzony 31 grudnia 2010 roku wastorynkowa akcji CEDC znacznie oligta sk.
Spoétka uznata znaczny spadek wéetaynkowej za zdarzenie skutkige potencjalnym spadkiem wadtd dotyczcym wartdgci
firmy. Spotka przeprowadzita testy na ugratartaici na dzié 31 marca 2011 roku.

Spotka jest przekonanze zataenia zawarte w bigcym picioletnim modelu biznesowym wykorzystanym w testaahutrag
wartgsci na dzié 31 marca 2011 roku, czyli zadenia dotycace biezacych i przysztych wynikéw, udziatu w rynku, sezormai
dziatalngci, planbw ponownego wprowadzenia na rynek i zmiaayki w 2011 roku, a tak przedhtaenia licencji w 2011 roku,
wciaz obowiazuja na dzié 30 czerwca 2011 roku. W zawku z tym warté¢ godziwa jednostek sprawozdawczych jestsza od
wartasci bilansowej, a odpis z tytutu utraty wagtonie jest konieczny. Spotka:thzie w dalszym aigu scisle monitorowa zdarzenia
lub zmiany okolicznéci, ktére mogtyby wptya¢ na zatagenia zawarte w gcioletnim modelu biznesowym.

Na dziex 31 marca 2011 roku, i aby potwierézioziom wartéci firmy, Spétka wyliczyta godziw warta¢ jednostek
sprawozdawczych z zastosowaniem péziajzdyskontowanych przeptywéw pieanych przy naspujacych zatageniach:

e Stopy wolne od ryzyka w Polsce, Rosji i ng@dkzech wykorzystane w obliczeniach stopy dyskoottaty oparte na
biezacych stopach rynkowych diugoterminowych (30-lethipblskich obligacji skarbowych, dtugoterminowych
rosyjskich obligacji skarbowych oraz dtugotermin@hygierskich obligaciji skarbowych. Szagajstopy dyskonta
wykorzystywane w obliczeniach, uwzgdhilismy biezace warunki rynkowe w Polsce, Rosji i nag§vzech oddzielnie. W
wyniku naszych zateen i obliczen, okrelili sSmy stopy dyskonta w wysokoi 9,35%, 11,13% oraz 10,53% odpowiednio
dla Polski, Ros;ji i Wgier. Uwzgkdniajac odchylenie od stopy dyskontowej na poziomie 10kpaw bazowych
w stosunku do szacunkow kierownictwa, Spétka nadabytaby zmuszona do dokonania odpisu z tytwhatiej utraty
wartasci firmy.

»  Zidentyfikowalgmy nasgpujace jednostki sprawozdawcze i przeprowadail dla nich test wartei godziwej: zaktady
produkcji wodki w Polsce, import — Polska, dystrgjauna Wegrzech, zaktady produkcji wédki w Rosji (w tym
Parliament i Russian Alcohol) oraz Whitehall.

»  Oszacowalimy stopy wzrostu poprzez projekg@rzeptywow pieniznych kadej z naszych grup sprawozdawczych
oddzielnie, na podstawie szczegdtoweggioletniego planu dotyezego kadej grupy sprawozdawczej.

*  Oszacowalimy stopy wzrostu wartei koncowej dla wartéci firmy w przedziale od 2,6% do 3,5%, indywiduarmila
kazdej grupy sprawozdawczej. Uwzdhiajac odchylenie od stopy dyskontowej na poziomie 10kpaw bazowych
w stosunku do szacunkéw kierownictwa, agcnie ma potrzeby dokonania odpisu z tytutu utrasyteéci w odniesieniu
do wartdci firmy.
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Rachunkowasé pofaczen jednostek gospodarczych

Przejmowanie podmiotéw jest waym elementem strategii Spotki. Prgap spétek zrealizowane przed 31 grudnia 2008 roku
zostaty ugte zgodnie z SFAS nr 141 ,Rokzenia jednostek gospodarczych” (,SFAS 141"). Owdnstycznia 2009 roku wszystkie
potaczenia spotek dala ujmowane zgodnie z ASC Temat 805 ,Jaenia jednostek gospodarczych”.

Dokonane przez nas przeja zostaty rozliczone zgodnie z wymaganiami ASG golaczenia jednostek gospodarczych”,
a alokacji przejtych aktywdw i zobowizan dokonano na podstawie ich oszacowanej wargodziwej na dzig przegcia. Ustalanie
wartasci godziwej przejmowanych aktywoéw i zobaman, a take ich okreséw gyteczndci, wymaga od kierownictwa dokonywania
oszacowa. Przegcia realizowane przez Spétkwykle powoduj ujecie wartgci firmy i innych wart@ci niematerialnych i prawnych;
wartas¢ i przewidywany okresaytkowania takich aktywéw mi@ mie wptyw na warté¢ odpisu amortyzacyjnego w przysztych
okresach z tytutu warfoi niematerialnych o okééonym okresie gytkowania; mae take pojawt sie¢ konieczné¢ wykazania ujcia
odpiséw z tytutu utraty wartoi.

Alokacja ceny nabycia wymaga oceny kierownictwaakresie ustalenia wyceny nabytych aktywéw i zohaaf.

Whitehall

7 lutego 2011 roku Spétka zakazyta przegcie Whitehall. Wecej informacji o catej strukturze tego praep przedstawiono w
nocie 3 do zalczonego skonsolidowanego skréconego sprawozdardaagowego.

Dziatalnosé zaniechana

Dla celéw sprawozdawczoi finansowej, kierownictwo przeanalizowato wymaigarmasad rachunkowoi przyjetych w
Stanach Zjednoczonych (U.S.GAAP) (gtéwnie ASC 36(PP&E i ASC 205-20 Prezentacja sprawozdania fimargo) i uznatoze
dziatalng¢ Spotki spetnia wymagane kryteria i w zwku z tym spétki dystrybucyjne w Polsce nal@rzedstawd jako dos¢gpne do
sprzeday i jako dziatalné¢ zaniechas. Wiecej informacji o dziatalngci zaniechanej przedstawiono w nocie 4 dazadnego
skonsolidowanego skréconego sprawozdania finansmweg

Zdarzenia po dacie bilansu

28 lipca 2011 roku Spétka pagh decyzg o zamkngciu First Distillery Tula, jednego z zaktadow prédyjnych Spoétki
w Rosji. Spétka przewiduje zaprzestanie dziatédnod sierpnia 2011 roku. Na d#i80 czerwca 2011 roku waktoksiggowa netto
powiazanych aktywow wynosita 8,8 miliona USD.

Wyptaty wynikaj ace z posiadania akcji
Wartos¢ godziwa opcji na akcje na daiedzielenia opcji jest szacowana za pomoodelu wyceny opcji opartego na drzewie

dwumianowym. Koszty z tytutu przyznanych wynagradwg/kazujemy przez caty okres przystugiwania opdjicksza¢ naszych
opcji na akcje przystuguje na okres od jednegazkxh lat.

Dalsze informacje na temat wynagrodzenia rozlicgane akacjach miana znalé¢ w nocie 17 do naszego skonsolidowanego
skréconego sprawozdania finansowego.

Opublikowane ostatnio standardy rachunkowdci

W ciagu széciu mieskcy zakaiczonych 30 czerwca 2011 roku nie opublikowano stediilv rachunkowgei, ktére miatyby
istotny wptyw na nasze skonsolidowane skroconevapzéanie finansowe.

ROZDZIAL 3 ILO SCIOWE | JAKO SCIOWE INFORMACJE NA TEMAT RYZYKA RYNKOWEGO

Nasza dziatalni@ prowadzona jest gtéwnie w Polsce i Rosji, a nasayatutami funkcyjnymi g gtéwnie ztoty polski, forint
wegierski i rubel rosyjski, podczas gdy walsprawozdawegjest dolar amerykeski. Instrumenty finansowe obejnaugtéwnie
srodki pienkzne i ich ekwiwalenty, nafosci, zobowhzania, zapasy, kredyty bankowe, kredyty w rachuhnkaezacych i zadtienie
diugoterminowe. Wszystkie aktywa piemne reprezentowane przez te instrumenty finansowglaj sic w Polsce, Rosji i na
Wegrzech. W zwizku z tym zmiany kurséw walut pogziane ze sprawozdawcoim w dolarach amerykekich mag wptyw na
nasze wyniki.

Jezeli wartas¢ dolara amerykiaskiego rénie wzgkdem ztotego polskiego, rubla rosyjskiego lub faintgierskiego,
rownowartd¢ w USD aktywéw, zobowazan, przychodéw i kosztéw pierwotnie wykazanych w gt polskich, rublach rosyjskich
czy forintach wgierskich lkedzie nizsza. Przeciwnie, yeli wartas¢ dolara amerykizgskiego zmaleje wzgtlem ztotego polskiego,
rubla rosyjskiego lub forinta ygierskiego, réwnowartg w USD aktywow, zobowazan, przychoddw i kosztow pierwotnie wykazana
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w ztotych polskich, rublach rosyjskich czy forintewegierskich kdzie wyzsza. W zwizku z tym wzrost i spadek waét dolara
amerykaskiego mae mieg istotny wptyw na wart& w dolarach naszych niedolarowych aktywéw, zok@af, przychodow i
kosztow, nawet jeeli wartas¢ tych pozycji nie zmienia siw ich pierwotnej walucie.

Spoétka ma réwniezadtzenie obejmujce Zamienne Papiery Dine zapadape w 2013 roku i Niepodpagdkowane
Zabezpieczone Papiery Dhe zapadage w 2016 roku, denominowane w dolarach ameiskiah i euro, ktére zostaty pgczone
podmiotom operacyjnym, ktérych wadufiunkcyjm jest ztoty polski i rubel rosyjski. Skutkiem denimiacji zadhizenia w walutach
innych niz waluty funkcjonalne Spétki (gtéwnie z tytutu Niegheorzzdkowanych Zabezpieczonych Papieréw Diych i
Niepodporadkowanych Zamiennych Papieréw Rhych Spotki) jest wzrost lub spadek waiiozobowihzan Spotki z tytutu tego
zadtwenia wyraony w walutach funkcjonalnych Spotki, w przypadldpowiednio deprecjacii lub aprecjacji tych walut
funkcjonalnych. W rezultacie Spotka jest namaa na zyski i straty z aktualizacji waitotych zobowdzan. W tabeli poniej
podsumowano wptyw przed opodatkowaniem zmiarigkgo z tych kursow walut o jeden procent, ktéraenistotnie oddziatywa
na wynik dziatalnéci operacyjnej Spoétki.

Whplyw przed opodatkowaniem

Kurs wymiany Warto$¢ kwoty nominalnej zmiany kursu wymiany o 1%

USD — ztoty polsKi.......cccceevevieiiennnnn. 426 milionéw USD zysk/strata w kwocie 4,3 miliona USD
USD - rubel rosyjsKi..............cccoee. 264 miliony USD zysk/strata w kwocie 2,6 miliona USD
EUR — zloty polsKi........cceeeeeeiiiinnnnns 430 milionéw EUR lub okoto 623 milionéw USD  zysk/strata w kwocie 6,2 miliona USD
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ROZDZIAL 4. MECHANIZMY | PROCEDURY KONTROLI

Mechanizmy i procedury kontroli ujawniania inforniadlechanizmy i procedury kontroli ujawniania inforgjia
(w rozumieniu Zasad 13a-15(e) oraz 15(d)-15(e) Wegta gietdzie papierow warfociowych z 1934 roku) dotyazontroli i innych
procedur spétki opracowanych w celu zapewnienianfyrmacje, ktére Spétka jest zobawana ujawnd w swoich raportach
sktadanych lub publikowanych zgodnie z Usiangietdzie papieréw warfoiowych z 1934 roku, byty utrwalane, przetwarzane,
podsumowywane i ujawniane w terminach élaeych w regulaminach i formularzach SEC. Kontnekwretrzna nad
sprawozdawczeia finansowa spotki obejmuje polityk i procedury dotycze (i) przechowywania dokumentéw, ktére z eoirs
szczego6towécia, doktadnie i wiernie przedstawigransakcje i zbycie maku spéiki; (i) dah rozsidng pewndé, ze transakcjes
wykazywane w niezilnym zakresie urmiwiajacym sporzdzenie sprawozdania finansowego zgodnie z powsiechn
obowiazujacymi zasadami rachunkowa orazze wptywy i wydatki spétki g otrzymywane i dokonywane zgodnie z zakresem
upowanien zarzdu i kierownictwa spotki; oraz (iii) dajrozsadm pewng¢ w zakresie szybkiego wykrywania nieupanwenego
nabycia, aytkowania lub zbycia majku sp6tki mogcego mi€ istotny wptyw na sprawozdanie finansowe lub w zale
zapobiegania tym zjawiskom.

Na podstawie oceny mechanizmow i procedur kontijalivniania informacji przez Spéna koniec okresu oftego
niniejszym sprawozdaniem Dyrektor Generalny i Dyoelinansowy stwierdzilize mechanizmy i procedury kontroli ujawniania
informacji Spotki byly wystarczago efektywne.

Nieodkczne ograniczenia kontroli weetnznej sprawozdawcZoi finansowejZarzd Spétki, w tym Dyrektor Generalny i
Dyrektor Finansowy, nie oczekujie mechanizmy i procedury kontroli nad weavang sprawozdawczeia finansowa wyeliminuja
wszystkie potencjalne &y i przypadki dziata przestpczych.Zaden system kontroli, niezalde od sposobu opracowania i
wdrozenia, nie zapewnia absolutnej petripze cele systemu kontroli zostarrealizowane. Ze wzgllu na ograniczenia wszystkich
systemoOw kontrolizadna ocena mechanizmow kontroli nie daje absolgeendci wykrycia kwestii zwizanych z kontral oraz
przypadkéw dziatalnii przestpczej, jeeli taka kydzie. Co wecej, projekt kadego systemu kontroli ¢gciowo opiera si na
pewnych zatgéeniach co do prawdopodoliswa przysztych zdarae nie mazadnych gwarancjize projekt takiego systemu
skutecznie zrealizuje swoje cele we wszystkich pgnych warunkach magych miejsce w przyszégi. Te nieoddczne
ograniczenia ekonomicznych systeméw kontroli powadie mazliwe jest wysapienie pewnych nieprawidtowoi wynikajacych z
bteddéw lub dziata przestpczych ize mog one nie zostawykryte. Dlatego mechanizmy i procedury kontrgwniania informaciji
przez Spotk zostaly zaprojektowane tak, aby d@éwazsidm pewngc¢, ze te mechanizmy i procedury kontrolida spetnid swoje
cele.

Zmiany kontroli wewgtrznej nad sprawozdawcstiq finansow;. Dyrektor Generalny oraz Dyrektor Finansowéyiadczaj, ze
w ostatnim kwartale podatkowym nie miaty miejgeaine zmiany w zakresie kontroli wegtrenej nad sprawozdawcsma
finansowa Spéiki, ktére miatyby istotny wptyw lub magnie¢ istotny wptyw na kontral wewretrzna nad sprawozdawczoia
finansova Spotki.
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CZESC II. INNE INFORMACJE
ROZDZIAL 6. ZAL. ACZNIKI
(a) Zahczniki

Numer
Zatgcznika Opis Zatacznika
3.1 Zmienione i przeksztatcorfaviadectwo Zatéenia Spotki (zteone w SEC jako Zatznik 3.1 do Kwartalnego
Sprawozdania na Formularzu K-10 dnia 5 maja 20kQ reviaczone do niniejszego sprawozdania przez odniegienie
3.2 Zmieniony i przeksztatlcony Regulamin (zémy w SEC jako Zakznik 99.3 do Okresowego Sprawozdania ha
Formularzu 8-K w dniu 3 maja 2006 roku iagzony do niniejszego sprawozdania przez odniegienie
10.1 Aneks do Umowy Kredytu Terminowego i Kredytu w Raoku Biezacym na kwot 333 000 000 PLN z dnia 21 kwigh
2011 roku zawarty porgilzy Central European Distribution Corporation, CED€rnational Sp. z o.0.,
Przedstbiorstwem ,Polmos” Biatystok S.A., PWW Sp. z 0.Bankiem Handlowym w Warszawie S.A. i Bankiem
Zachodnim WBK S.A. (zlvony w SEC jako Zafkznik 10.1 do Okresowego Sprawozdania na Formuluv dniu
27 kwietnia 2011 roku i witzony do niniejszego sprawozdania przez odniegienie
10.2 Zmieniony i uaktualniony plan premii dla kadry lo@miczej (ztazony jako Dowdd 10.1 do raportu bigego na
Formularzu 8-K przekazanym SEC 25 czerwca 2011 rakvegldniony w niniejszym dokumencie poprzez odwotanie).
31.1*  Pdaswiadczenie Dyrektora Generalnego zgodnie z Zp48d-15(e) lub Zasadl5d-15(e).
31.2*  Paswiadczenie Dyrektora Finansowego zgodnie z Zad&8a-15(e) lub Zasadl5d-15(e).
32.1*  Paswiadczenie Dyrektora Generalnego zgodnie z Artyhku896 Ustawy Sarbanesa-Oxleya z 2002 roku.
32.2*  Paswiadczenie Dyrektora Finansowego zgodnie z ArtykuB96 Ustawy Sarbanesa-Oxleya z 2002 roku.
101* Nastpujace sprawozdania finansowe z Raportu Kwartalnegar@leBuropean Distribution Corporation na Formularz

10-Q za kwartat zakmzony 30 czerwca 2011 roku, zéme 9 sierpnia 2011 roku, sformatowane w XBRL (eXiele
Business Reporting Language): (i) skonsolidowachuaek zyskow i strat, (ii) skonsolidowany bilafis)
skonsolidowane zestawienie przeptywéwdkdéw pienéznych, (iv) noty do skonsolidowanego sprawozdania
finansowego oznaczone jako bloki tekstu.

* Zataczniki ztazone z niniejszym sprawozdaniem.
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PODPISY

Zgodnie z przepisami Ustawy o gieldzie papieréwtedaiowych z 1934 roku, podmiot sktadey sprawozdanie jest zobayzany
podpis& niniejsze sprawozdanie w imieniwej podpisanego na mocy odpowiedniego petnomocnictwa

CENTRAL EUROPEAN DISTRIBUTION CORPORATION
(podmiot sktadajcy sprawozdanie)

Data: 9 sierpnia 2011 roku Podpis: /-/ William V. Carey
William V. Carey
Prezes Zaradu i Dyrektor Generalny

Data: 9 sierpnia 2011 roku Podpis: /-/ Chris Biedermann

Chris Biedermann
Wiceprezes Zaradu i Dyrektor Finansowy
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Zalacznik 31.1
POSWIADCZENIA

Ja, William V. Carey, pawiadczam ze:
1. Zapoznatem siz niniejszym raportem Central European Distribut@orporation na Formularzu 10-Q.

2. Wedtug mojej wiedzy, niniejsze sprawozdanieza@ierazadnych nieprawdziwych stwierdzeotyczcych istotnych
faktéw ani poming¢ istotnych faktow niezédnych, by éwiadczenia wydane éwietle okoliczndci, w ktérych zostaty wydane, nie
wprowadzaty w kid w zwiazku z okresem gfym w niniejszym sprawozdaniu.

3. Wedlug mojej wiedzy sprawozdanie finansowe @@zostate informacje finansowe zawarte w niniejsaprawozdaniu
wiernie oddai, we wszystkich istotnych aspektach, sytadicjansova, wyniki operacyjne oraz przeptywéyodkéw pienéznych
podmiotu rejestrajcego na dzig niniejszego sprawozdania oraz za okresy przedstemiv niniejszym sprawozdaniu.

4. Pozostate osoby pwiadczajce podmiotu skladagego sprawozdanie i ja jestey odpowiedzialni za wdi@nie
i utrzymywanie mechanizmdéw i procedur kontroli upgania informaciji (w rozumieniu Zasad 13a-15(e)zot&d-15(e) Ustawy
o0 gietdzie papierow warfciowych) oraz kontroli wewgtrznej sprawozdawczoi finansowej (w rozumieniu Zasad 13a-15(f) oraz
15d-15(f) Ustawy o gietdzie papieréw waitmwych) podmiotu sktadagego raport oraz:

a) opracowalimy mechanizmy i procedury kontroli ujawniania infacji lub zapewnifimy, aby te mechanizmy i procedury
kontroli ujawniania informaciji zostaty opracowansdmaszym nadzorem w celu zapewniepggistotne informacje dotyaze
podmiotu rejestrajcego, w tym rownig jego spotek zaleych, zostaty nam przekazane przez innych pracawnilgych podmiotow,
w szczegOlInfci w trakcie sporadzania niniejszego sprawozdania,

b) opracowakmy system kontroli wewgirznej sprawozdawc#oi finansowej lub zapewnfimy opracowanie tego
systemu kontroli wewgirznej sprawozdawczoi finansowej pod naszym nadzorem w celu zapewaiggaadnej pewneéci co
do wiarygodnéci raportoéw finansowych oraz zapewnienia spdeania sprawozdafinansowych dla potrzeb zewtnznych
zgodnie z powszechnie prgyymi zasadami rachunkowi;

¢) ocenilsmy efektywnd¢ mechanizmow i procedur kontroli ujawniania infojiggodmiotu rejestrujcego i
przedstawikmy w niniejszym sprawozdaniu nasze wnioski doigezefektywnéci tych mechanizméw i procedur kontroli
ujawniania informacji wedtug stanu na koniec okragtiego w niniejszym raporcie na podstawie tej ocemsz

d) ujawnilismy w niniejszym sprawozdaniu wszelkie zmiany w gdasd kontroli wewegtrznej sprawozdawcZoi
finansowej podmiotu rejestragego majce miejsce w trakcie ostatniego kwartatu podatkawggdmiotu rejestrypego
(czwarty kwartat podatkowy podmiotu rejestitggo w przypadku rocznego sprawozdania), ktéreynssbtny wptyw lub
mog miet istotny wptyw na kontr@l wewretrzna sprawozdawczei finansowej podmiotu rejestrgego.

5. Pozostali pracownicy pwaiadczajcy podmiotu rejestragego i ja ujawniBmy, na podstawie naszej ostatniej oceny kontroli
wewrgtrznej sprawozdawczoi finansowej, biegtym rewidentom podmiotu rejegtcego oraz komitetowi audytu zadt podmiotu
rejestrugcego (lub osobom pelgym réwnowane funkcije):

a) wszystkie istotne braki i istotne stabe punkiyjektu lub funkcjonowania kontroli wewtrznej sprawozdawczoi
finansowej, ktdre magmiet istotny wptyw na zdoln& podmiotu rejestracego do rejestrowania, przetwarzania,
podsumowywania i wykazywania informaciji finansowyohaz

b) wszelkie istotne lub nieistotne dziatania prgeste dotycace kierownictwa lub innych pracownikéw odgryaeych
istotm rolg w zakresie kontroli wewgtrznej sprawozdawczoi finansowej podmiotu rejestrgego.

Data: 9 sierpnia 2011 roku

Podpis /-I William V. Carey
William V. Carey
Prezes Zargu i Dyrektor Generalny
(gtéwny dyrektor wykonawczy)




Zalacznik 31.2
POSWIADCZENIA

Ja, Chris Biedermann, f@iadczamze:
1. Zapoznatem siz niniejszym raportem Central European Distribut@orporation na Formularzu 10-Q.
2. Wedtug mojej wiedzy, niniejsze sprawozdanieza@ierazadnych nieprawdziwych stwierdzeotyczcych istotnych

faktéw ani poming¢ istotnych faktow niezédnych, by éwiadczenia wydane éwietle okoliczndci, w ktérych zostaty wydane, nie
wprowadzaty w kid w zwiazku z okresem gfym w niniejszym sprawozdaniu.

3. Wedlug mojej wiedzy sprawozdanie finansowe @@zostate informacje finansowe zawarte w niniejsaprawozdaniu

wiernie oddai, we wszystkich istotnych aspektach, sytadicjansova, wyniki operacyjne oraz przeptywéyodkéw pienéznych
podmiotu rejestrajcego na dzig niniejszego sprawozdania oraz za okresy przedstemiv niniejszym sprawozdaniu.

4. Pozostate osoby peiadczajce podmiotu skiadagego sprawozdanie i ja jestey odpowiedzialni za wde@nie

i utrzymywanie mechanizmdéw i procedur kontroli upgania informaciji (w rozumieniu Zasad 13a-15(e)zot&d-15(e) Ustawy
o0 gietdzie papierow warfciowych) oraz kontroli wewgtrznej sprawozdawczoi finansowej (w rozumieniu Zasad 13a-15(f) oraz
15d-15(f) Ustawy o gietdzie papieréw waitmwych) podmiotu sktadagego raport oraz:

a) opracowalimy mechanizmy i procedury kontroli ujawniania infacji lub zapewnifimy, aby te mechanizmy i
procedury kontroli ujawniania informacji zostatyrapowane pod naszym nadzorem w celu zapewnigmigtotne informacje
dotyczice podmiotu rejestragego, w tym réwnigjego spoétek zalaych, zostalty nam przekazane przez innych pracawnik
tych podmiotéw, w szczegdlia w trakcie sporzdzania niniejszego sprawozdania,;

b) opracowakmy system kontroli wewgirznej sprawozdawc#oi finansowej lub zapewnfimy opracowanie tego
systemu kontroli wewgirznej sprawozdawczoi finansowej pod naszym nadzorem w celu zapewaiggaadnej pewnéci co
do wiarygodnéci raportoéw finansowych oraz zapewnienia spdeania sprawozdafinansowych dla potrzeb zewtnznych
zgodnie z powszechnie prgyymi zasadami rachunkowi;

¢) ocenilsmy efektywnd¢ mechanizmow i procedur kontroli ujawniania infojiggodmiotu rejestrujcego i
przedstawikmy w niniejszym sprawozdaniu nasze wnioski doigezefektywnéci tych mechanizméw i procedur kontroli
ujawniania informacji wedtug stanu na koniec okragtiego w niniejszym raporcie na podstawie tej ocemsz

d) ujawnilismy w niniejszym sprawozdaniu wszelkie zmiany w gdasd kontroli wewegtrznej sprawozdawcZoi
finansowej podmiotu rejestragego majce miejsce w trakcie ostatniego kwartatu podatkawggdmiotu rejestrypego
(czwarty kwartat podatkowy podmiotu rejestitggo w przypadku rocznego sprawozdania), ktéreynssbtny wptyw lub
mog miet istotny wptyw na kontr@l wewretrzna sprawozdawczei finansowej podmiotu rejestrgego.

5. Pozostali pracownicy pwaiadczajcy podmiotu rejestragego i ja ujawniBmy, na podstawie naszej ostatniej oceny kontroli

wewrgtrznej sprawozdawczoi finansowej, biegtym rewidentom podmiotu rejegtcego oraz komitetowi audytu zadt podmiotu
rejestrugcego (lub osobom pelym réwnowane funkcije):

a) wszystkie istotne braki i istotne stabe punkiyjektu lub funkcjonowania kontroli wewtrznej sprawozdawczoi
finansowej, ktdre magmiet istotny wptyw na zdoln& podmiotu rejestracego do rejestrowania, przetwarzania,
podsumowywania i wykazywania informaciji finansowyohaz

b) wszelkie istotne lub nieistotne dziatania prgeste dotycace kierownictwa lub innych pracownikéw odgryaeych
istotm rolg w zakresie kontroli wewgtrznej sprawozdawczoi finansowej podmiotu rejestrgego.

Data: 9 sierpnia 2011 roku

Podpis /-/ Chris Biedermann

Chris Biedermann
Wiceprezes Zaggu i Dyrektor Finansowy
(gtéwny dyrektor finansowy)



Zalacznik 32.1

Pisemne ®wiadczenie Dyrektora Generalnego
zgodnie z Artykutem 906 Ustawy Sarbanes-Oxley z22@ku

Nizej podpisany, Dyrektor Generalny Central Europeatribution Corporation (,Spétka”), niniejszymwiadczaze wedle
jego wiedzy w dniu sposglzenia niniejszegoswiadczenia:

(&) Formularz 10-Q Spétki za kwartat zakaony 30 czerwca 2011 roku zmy w dniu niniejszegoswiadczenia
w Komisji Papierow Wartéciowych i Gietd (,Sprawozdanie”) w petni spetnia mggi Artykutu 13(a) lub 15(d) Ustawy
o gietdzie papieréw warfoiowych z 1934 roku; oraz

(b) informacje zawarte w Raporcie rzetelnie prrzadija, pod kadym istotnym wzgidem, sytuagj finansov i wyniki
dziatalnaci Spotki.

Data: 9 sierpnia 2011 roku
/-/ William V. Carey

William V. Carey
Prezes Zargu i Dyrektor Generalny




Zalacznik 32.2

Pisemne @wiadczenie Dyrektora Finansowego
zgodnie z Artykutem 906 Ustawy Sarbanes-Oxley zZ22@ku

Nizej podpisany, Dyrektor Finansowy Central Europeastribution Corporation (,Spo6tka”), niniejszyn$wiadcza,ze wedle
jego wiedzy w dniu sposrlzenia niniejszegoswiadczenia:

(@) Formularz 10-Q Spétki za kwartat zakaony 30 czerwca 2011 roku zmy w dniu niniejszegoswiadczenia
w Komisji Papierow Warteciowych i Gield (,Sprawozdanie”) w petni spetnia mggi Artykutu 13(a) lub 15(d) Ustawy
0 gieldzie papieréw warfgiowych z 1934 roku; oraz

(b) informacje zawarte w Raporcie rzetelnie przadija, pod kadym istotnym wzgidem, sytuagj finansov i wyniki
dziatalngci Spoiki.

Data: 9 sierpnia 2011 roku

[-I Chris Biedermann
Chris Biedermann
Wiceprezes Zagglu i Dyrektor Finansowy




