KERNEL

GROUP OF COMPANIES

WYBRANE DANE FINANSOWE . . . s , .
tvsi h. chvba e okresl 3 miesigce konczace si¢ | 3 miesigce konczace sig
(w tysiacach, chyba ze okreslono 31 grudnia 2007 31 grudnia 2006
inaczej)
L. Przychody 156 406 79 088
II. Wynik z dziatalnosci operacyjne;j 23 024 7 649
III. Zysk (strata) brutto 11 100 2 407

Kluczowe wskazniki finansowe

o  Wielko$¢ sprzedazy wzrosta o 98% w poréwnaniu z drugim kwartatem poprzedniego roku
obrotowego dzigki zwigkszeniu wielkosci produkceji Grupy, jak rowniez wskutek wysokich
cen oleju stonecznikowego 1 zboza.

e Zysk netto zwigkszyt si¢ o 337% w poroéwnaniu z drugim kwartatem poprzedniego roku
obrotowego.

e Pierwotna oferta publiczna akcji Grupy w listopadzie 2007, pozyskanie przez Spotke kapitatu
w wysokosci 161 milionow dolarow (przed wytaczeniem kosztow IPO )

Mowi Andrey Verevskiy, Przewodniczacy Rady Nadzorcze;j:

“Cieszg si¢, ze moge zaprezentowac znakomite wyniki za 2 kwartat biezacego roku obrotowego.
Osiagnelismy je dzigki polaczeniu nastgpujacych czynnikoéw: zwigkszenie mocy produkcyjnych zaktadow
produkujacych olej stonecznikowy, wzrost wydajnosci operacyjnej 1 generalnie wysoki poziom cen na
produkty rolne. Zgodnie z powszechna opinia, obecna sytuacja na rynku zachowa si¢ tak w 2008 roku, jak i
w nastgpnym okresie. Nasze plany w zakresie rozszerzenia dzialalno$ci pozwola wykorzysta¢ dynamiczny
rozw0j rynku w celu zwigkszenia kapitalizacji Spoiki, jak rdéwniez rozszerzenia naszej dziatalno$ci w
zakresie upraw rolnych.

Wielko$¢ sprzedazy w kwartale, konczacym si¢ 31 grudnia 2007 roku, zwigkszyta si¢ z 79 do 156 milionow
dolaréw, tj. 0 98% w poréwnaniu z drugim kwartalem ubieglego roku obrotowego. Zysk brutto zwigkszyt
si¢ 0 395% do 12,35 milionéw dolaréw (2,5 milionow dolarow w analogicznym okresie ubiegltego roku).
Dochodowos$¢ dziatalnosci rowniez wzrosta, nasz wynik z dziatalno$ci operacyjnej zwigkszyt si¢ z 9,7% w
drugim kwartale ubieglego roku obrotowego do 14,3% w okresie sprawozdawczym, zysk netto wynidst
odpowiednio 3,34% i 6,08%.

Zwigkszenie mocy produkcyjnych, jak rowniez obecny poziom cen produktow rolnych wptynat istotnie na
poziom zapasow, ktore na dzien 31 grudnia 2007 roku stanowity 256 milionow dolarow wobec 83 milionéw
dolaréw na 31 grudnia 2006 roku. Z tegoz powodu kwota podatku od wartosci dodanej (VAT) zwigkszyta
si¢ z 21 milionéw dolaréw na 31 grudnia 2006 roku do 67 milionéw wedlug stanu na 31 grudnia 2007.
Zgodnie z nasza polityka w zakresie ryzyka rynkowego podpisali$my kontrakty na dostawy oleju
stonecznikowego i sruty poekstrakcyjnej na przyszte okresy, pokrywajace 70 % zapasoéw wedtug stanu na 31
grudnia 2007 roku, co pozwolito zmniejszy¢ ryzyko handlowe i zyska¢ pewnos¢ co do wyniku finansowego
biezacego roku obrotowego.

Istotne zwigkszenie zapasow spowodowato zwigkszenie finansowania krotkoterminowego z 71 milionow
dolarow w dniu 31 grudnia 2006 roku do 135 milionéw dolaréw na 31 grudnia 2007.

Tradycyjnie operacyjne przeplywy pienigzne w pierwszej potowie roku obrotowego sa ujemne ze wzgledu
na zwigkszenie zapasow. Wzrost w wielkosci ujemnej operacyjnych przeptywow pieni¢znych nastapito
przede wszystkim z powodu zwigkszenia wielkosci produkcji i podwyzszenia cen Surowcow.

Mimo istotnego zwigkszenia zapaséw, utrzymaliSmy koszty obstugi kredytéw na poprzednim poziomie w
porownaniu z wielko$cia sprzedazy (okoto 6% w 2 kwartale 2006 1 2007 roku obrotowego).

Generalnie dziatalno$¢ Grupy w zakresie produkcji oleju zaprezentowata dobry wynik, podczas gdy
wielko$¢ handlu zbozem ucierpiata z powodu wprowadzenia na Ukrainie zakazu eksportu zboza. Na
poczatku lutego eksporterom zboza zostaty przydzielone kwoty i licencje. Z satysfakcja zaznaczamy, ze
nasza Spotka otrzymata jedna z najwigkszych kwot eksportowych, stanowiaca okoto 11% ogdlnej wielkosci
ukrainskiego eksportu. Uwzgledniajac obecny wysoki poziom dochodow z transakcji handlowych ze
zbozem, oczekujemy polepszenia wskaznikow dziatalnosci zbozowej w drugiej potowie roku obrotowego,
co rowniez bedzie mialo pozytywny wptyw na osiagnigcie przez Grupg oczekiwanych wynikow.
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KERNEL

GROUP OF COMPANIES

KERNEL HOLDING S.A. I SPOEKI ZALEZNE

BILANS SKONSOLIDOWANY NA DZIEN 31 GRUDNIA 2007

(w_tysigcach USD, chyba ze okre$lono inaczej)

31 grudnia | 30 wrzesnia | 30 czerwca 31 grudnia
2007 2007 2007 2006

AKTYWA
AKTYWA OBROTOWE:
Srodki pienigzne 16 391 14 011 25253 4474
Naleznoéci netto z tytutu dostaw, prac i ustug 35000 16 878 9 828 21288
Zaliczki dla dostawcow oraz inne aktywa obrotowe netto 16 310 14 593 8 567 10072
Podatek do zwrotu i podatek od wartoéci dodanej netto 67223 39 819 22 485 20 576
Zapasy 256 372 122 709 40 163 83 442
Aktywa biologiczne 1919 3636 9672 1373
Aktywa obrotowe razem 393 215 211 646 115 968 141 225
AKTYWA TRWALE:
Nieruchomosci, zaktady i wyposazenie netto 126 431 126 106 127 865 120 988
Wartosci niematerialne i prawne netto 30434 30296 16 821 16 854
Warto$¢ firmy 6410 10 144 11491 8762
Pozostale aktywa trwate 5003 3212 2935 4 830
AKktywa trwale razem 168 278 169 758 159 112 151 434
IX. AKTYWA RAZEM 561 493 381 404 275 080 292 659
PASYWA I KAPITAL WELASNY
ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE:
Zobowiazania z tytutu dostaw, prac i ustug 6 996 18212 5 809 4233
Zaliczki klientdw i pozostate zobowigzania krotkoterminowe 7766 7 684 8 935 8163
Pozyczki krotkoterminowe 135 151 82 567 37417 70517
Biezaca czg$¢ pozyczek dlugoterminowych 12 572 11420 7018 6437
X. Zobowigzania krétkoterminowe razem 162 485 119 883 59179 89 350
ZOBOWIAZANIA DEUGOTERMINOWE:
Pozyczki dugoterminowe 103 577 117 998 99 239 106 722
Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego 2 547 2 868 3185 3871
Emisja obligacji korporacyjnych 29 768 29 776 9937 8 464
Zobowigzania z tytuly odroczonego podatku 21293 18 611 18 247 15 963
XI. Zobowigzania dlugoterminowe razem 157 185 169 253 130 608 135 020
XII. POZYCZKA PODPORZADKOWANA - 7532 7532 7532
ZOBOWIAZANIA I KOSZTY NIEPRZEWIDZIANE
KAPITAL PRZYPADAJACY NA AKCJONARIUSZY KERNEL
HOLDING S.A.
XI1I. Kapitat zaktadowy 1673 1232 1232 1232
Rezerwa z tytulu zbycia akcji powyzej wartosci nominalnej 154 975 2 608 2 608 2 608
Dodatkowy wptacony kapitat 39 944 39 944 39 944 39272
Niepodzielony wynik finansowy 40 332 29 248 20 826 4492
Kapital przypadajacy na akcjonariuszy Kernel Holding S.A.
razem 236 924 73 032 64 610 47 604
KAPITAL AKCJONARIUSZY MNIEJSZOSCIOWYCH 4 899 11704 13 151 13153
XIV. Kapitaly razem 241 823 84 736 77 761 60 757
PASYWA 1 KAPITALY RAZEM 561 493 381 404 275 080 292 659
Warto$¢ ksiggowa 236 924 73 032 64 610 47 604
XV. Liczba akcji 63341000 | 46670 000 9334 8 000
XVIII. Warto$¢ ksiggowa na jedna akcjg (w USD) 3,74 1,56 6 922,01 5950,50

Rozwodniona liczba akcji

XIX. Rozwodniona warto$¢ ksiggowa na jedna akcje (w USD)

W imieniu Rady Nadzorczej

Andrey Verevskiy,
Przewodniczacy Rady Nadzorczej

Anastasia Usacheva,
Dyrektor Finansowy

Noty objasniajace na stronach 8- 30 stanowig integralng czes$¢ niniejszego skonsolidowanego sprawozdania

finansowego.




KERNEL

GROUP OF COMPANIES

KERNEL HOLDING S.A. I SPOLKI ZALEZNE

SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZASKOW I STRAT ZA 3 MIESIACE KONCZACE SIE

DNIA 31 GRUDNIA 2007 R.

(w tysigcach USD, chyba ze okre$lono inaczej)

3 miesiace 6 miesigcy - .
, . , . 3 miesiace 6 miesiecy
konczace si¢ konczace si¢ . . . .
. . konczace si¢ 31 | konczace si¢ 31
3lgrudnia [ 31grudnia | 50009006 | grudnia 2006
2007 2007 gru gru

I. PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY 156 406 250 420 79 088 129 254
KOSZTY SPRZEDAZY (120 137) (189 793) (62 228) (102 981)
ZYSK BRUTTO ZE SPRZEDAZY 36 269 60 627 16 860 26273
POZOSTALE PRZYCHODY OPERACYJNE 2 654 4 246 1290 1 980
POZOSTALE KOSZTY OPERACYJNE:
Koszty dystrybucji (10 973) (17 018) (7 556) (12 460)
Koszty ogélnego zarzadu (4 926) (9 127) (2 945) (5593)
KOSZTY OPERACYJNE RAZEM: (15 899) (26 145) (10 501) (18 053)
II. ZYSK OPERACYJNY 23 024 38 728 7 649 10 200
Koszty finansowe netto (9 388) (14 268) (4 144) (6 665)
Zysk (strata) netto z réznic kursowych (989) (1757) (135) (318)
Pozostale przychody (koszty) netto 279 330 (874) 911)
III. ZYSK/(STRATA) BRUTTO 12 926 23033 2 496 2306
PODATEK DOCHODOWY (1826) (3 495) (89) 44
IV. ZYSK NETTO 11 100 19 538 2 407 2350
ZYSK (STRATA) NETTO:
Przypadajacy na akcjonariuszy Kernel Holding
S.A. 11 084 19 506 2715 3205
Przypadajacy na udzialy mniejszosci 16 32 (308) (855)
Zysk/(strata) netto przypadajacy na
akcjonariuszy Kernel Holding S.A. 11 084 19 506 2715 3205
XV. Liczba akcji 63 341 000 63 341 000 9334 8 000
XVI. Zysk (strata) na jedng zwykla akcje (w 0,17 0,31 290,84 400,63
USD)
Rozwodniona liczba akeji
XVII. Rozwodniony zysk (strata) na jedna
zwyka akcje (w USD)

W imieniu Rady Nadzorczej

Andrey Verevskiy, Anastasia Usacheva,

Przewodniczacy Rady Nadzorczej Dyrektor Finansowy

Noty objasniajace na stronach 8- 30 stanowig integralna czg$¢ niniejszego skonsolidowanego sprawozdania

finansowego .
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KERNEL

GROUP OF COMPANIES

KERNEL HOLDING S.A. I SPOLKI ZALEZNE

SKONSOLIDOWANY RACHUNEK PRZEPLYWU SRODKOW PIENIEZNYCH
ZA 3 MIESTACE KONCZACE SIE DNIA 31 GRUDNIA 2007 R.

(w tysigcach USD, chyba ze okre$lono inaczej)

3 miesiace 6 miesiecy 3 miesigce 6 miesiecy
konczace si¢ | konczace si¢ | konczace si¢ | konczace si¢
31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia
2007 2007 2006 2006

DZIALALNOSC OPERACYJNA:
Zsk (strata) brutto 12 926 23 033 2116 2 306
Korekta zysku brutto w stosunku do $rodkdéw pienigznych netto
wykorzystanych na dzialalno$¢ operacyjna:
Amortyzacja i deprecjacja 2362 4 786 1 695 2939
Koszty finansowe 9 388 14268 4 144 6 665
Koszty niesptaconych naleznosci i inne rozliczenia migedzyokresowe 394 692 531 741
Strata wynikajaca z likwidacji nieruchomosci, zakladéw i wyposazenia (70) 91 (8) 72
Straty netto z tytutu r6znic kursowych 989 1757 135 318
Przychody z "Aktywéw DAK" 32 32 (109) (191)
Wplywy ze zbycia inwestycji kapitalowych - (2 034) - -
Zysk operacyjny przed zmianami kapitalu obrotowego 26 021 42 443 8 504 12 850
Zmiany w kapitale obrotowym:
Zmiana stanu naleznosci z tytutu dostaw, prac i ustug razem (18 225) (25 472) (6 450) (10 696)
Zmiana stanu zaliczek i pozostalych aktywow obrotowych (1767) (7 970) (2363) (2 054)
Zmiana stanu ograniczonego salda srodkoéw pieni¢znych (926) (7 342) (11) (11)
Zmiana stanu podatku naleznego i podatku od wartosci dodanej (27 876) (45 320) (3179) (10 819)
Zmiana stanu aktywow biologicznych 1717 7753 1428 2 046
Zmiana stanu zapasOw (133 663) (216 473) (42 797) (46 581)
Zmiana stanu zobowiazan z tytutu dostaw, prac i ushug (11 216) 1564 (360) 275
Zmiana stanu zaliczek od klientéw i innych nalezno$ci
krotkoterminowych (2 662) (1727) 5778 5002
Srodki pieni¢Zne otrzymane/wydane na transakcje (168 597) (252 544) (39 450) (49 988)
Sptacone koszty finansowe (9 426) (14 306) (3987) (6 542)
Sptacony podatek dochodowy (160) (259) (108) (189)
V. Srodki pieni¢Zne netto z dzialalno$ci operacyjnej (178 183) (267 109) (43 545) (56 719)
DZIALALNOSC INWESTYCYJNA:
Nabycie nieruchomosci, zaktadow i wyposazenia (5529) (8 582) (228) (756)
Wplywy z likwidacji nieruchomosci, zaktadow i wyposazenia 424 932 626 1134
Zbycie/nabycie aktywow niematerialnych i prawnych oraz pozostalych
aktywow trwatych (160) (13 743) (57) (36)
Likwidacja spotek zaleznych (3 087) (3 087) (49 007) (49 007)
Przejecie spotek zaleznych - 3549 - -
VL. Srodki pieni¢zne netto wykorzystana w dzialalno$ci
inwestycyjnej (8352) (20 931) (48 666) (48 665)
DZIALALNOSC FINANSOWA:
Wplywy z pozyczek krotkoterminowych i dlugoterminowych 51 566 140 597 95374 118 430
Splata pozyczek krotkoterminowych i dlugoterminowych (10 312) (35 326) (10 044) (25 228)
Emisja obligacji korporacyjnych - 19 831 - -
Wplywy z pozyczki podporzadkowane;j (7 532) (7 532) 7532 7 532
Wplywy z podwyzszenia kapitatu zaktadowego 441 441 176 176
Wplywy ze zwigkszenia rezerwy zwiazanej ze zbyciem akcji powyzej
ich wartoéci nominalnej 160 997 160 997 2 602 2 602
Podjgcie pienigdzy (7172) (7172) - -
VII. Wplywy pieni¢zne netto z dzialalno$ci finansowej 187 988 271 836 95 640 103 512
KOREKTA PRZEWALUTOWANIA - - (50) (50)
VIII. ZMIANA STANU SRODKOW PIENIEZNYCH I ICH
EKWIWALENTOW 1453 (16 204) 3379 (1922)
SRODKI PIENIEZNE I ICH EKWIWALENTY na poczatek okresu 7 095 24 752 682 5983
SRODKI PIENIEZNE I ICH EKWIWALENTY na koniec okresu 8 548 8 548 4061 4061

Andrey Verevskiy

Anastasia Usacheva
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KERNEL

GROUP OF COMPANIES

2. RODZAJ DZIALALNOSCI

Kernel Holding Spétka z udzialem zagranicznym (zwana dalej Holdingiem), zalozona zgodnie z prawem
Luksemburgu w dniu 15 czerwca 2005 roku (Numer B-109 173 w Rejestrze spolek akcyjnych
Luksemburgu) jest spotka dominujaca dla grupy jednostek gospodarczych (zwanych dalej spotkami
zaleznymi).

Podstawowa dziatalno$¢ Grupy jest zwiazana z produkcja butelkowanego oleju stonecznikowego, produkcja
i nastgpnym eksportem oleju stonecznikowego i maki, oraz z handlem hurtowym zbozem (glownie

pszenica, jeczmieniem i kukurydza).

Dziatalno$¢ podstawowa Grupa prowadzi na Ukrainie. Rok obrotowy Grupy trwa od 1 lipca do 30 czerwca.

Siedziba Grupy znajduje si¢ pod adresem: ul. Niemirowicza-Danczenki 16, 01133 Kijow, Ukraina.

Wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2007 r. oraz 30 czerwca 2007 r. struktura Grupy oraz dziatalnos¢
podstawowa spotek zaleznych Holdingu przedstawiala si¢ nastepujaco:

Faktyczny
Faktyczny (ll?‘a.k;yézny udzial
. 1 Kraj udzial Grupy w ucziat \rupy Grupy w
. . Dzialalnos¢ C . . w kapitale na .
Spolka zalezna odstawowa siedziby kapitale na dzien 30 kapitale na
P jednostki dzien 31 i, | dzien 30
grudnia 2007 r. “;0107 rl czerwca
) 2007 r.
Spotka
holdingowa,
elewator
zbozowy i
inne spotki
Kernel-Capital Sp. z 0.0. zalezne na |y ping 99,9% 99.9% | 99.9%
Ukrainie.
Wykonuje
transakcje z
instrumentam
i
finansowymi
Etrecom Investments Sp. z o.0. Spolka Cypr 100,0% 100.0% N/A
holdingowa
Spotka nie
Yuzhtrans-Terminal Sp. z o.o. prowadzi Ukraina 99,9% 99.9% 99.0%
dziatalnosci
Inerco Trade Spotka Sprzedaz | o aicaria 99,0% 99.9% |  99.9%
udziatem zagranicznym. oleju
Lanen Spotka z udziatem zagr. | stonecznikow | Panama 100,0% 100.0% 100.0%
 bos
Kernel-Trade Sp. z 0.0. CEOTZDOZE 1 Ukraina 100,0% 99.8% 99.8%
Poltava oil crushing plant — o Ukraina 94,9% 94.9% | 94.9%
Kemel Group Z.S.A. PrzedSIleors
Vovchansk OEP Z.S.A. two Ukraina 99,0% 98.8% 98.8%
Prykolotne OEP Z.S.A. przemysiqwe Ukraina 100,0% 69.9% 69.9%
produkcja
oleju
stonecznikow
Prykolotnyanska oliya Z.S.A. ego i maki. Ukraina 0,0% 0.0% 0.0%
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Faktyczn
Faktyczny ugfiﬁyé%y wdyial
. Dzialalno$¢ Kraj udzial Grupy w w kapitale na Grupy w
Spétka zalezna siedziby kapitale na . kapitale na
podstawowa | o stk dzien 31 dzien 30|~ 4 e 30
grudnia 2007 r. wrzesnia czerwca
2007 r. 2007 r.
Spotka
holdingowa.
Nie
Inerco-Ukraine Sp. z 0.0. prowadzi | -y aing 100,0% 99.9% | 99.9%
znaczacej
dziatalnosci
od momentu
utworzenia
Spotka
$wiadczaca
towarowe
ustugi
Poltavaavtotransservis Z.S.A. transportowe. Ukraina 99,9% 99.9% 98.5%
Ushugi
transportowe
dla spotek
Grupy
Reshetylivka Khliboproduct Elewator Ukraina 100,0% 79.9% 79 99,
Z.S.A. zbozowy.
Reshetilivski elevator O.S.A. Swiadczenie | Ukraina 0,0% 0.0% 0.0%
Horol-Elevator Z.S.A. ushug w Ukraina 100,0% 99.9% 99.9%
Horolskiy elevator O.S.A. zakresie Ukraina 0,0% 0.0% 0.0%
Mirgorodsky elevator Z.S.A. oczyszcz'an.ia, Ukraina 100,0% 99.9% 99.9%
Globynsky elevator HP Z.S.A. susienla 1| Ukraina 100,0% 100.0% 86.2%
: przechowywa -
: - ziarna :
i f;;ifj;es tlil(‘)hgf’gfmalne oleistego. Ukraina 88,2% 88.2% | 86.2%
Qoloyanivske khlibopriemalne Ukraina 99.2% 99 2% 99 29
pidpriemstvo O.S.A.
Galeschina-Agro Z.S.A. Ukraina 99,9% 99.9% 99.9%
Gogoleve-Agro Z.S.A. Ukraina 99,9% 99.9% 99.8%
Sagaydak-Agro Z.S.A. Ukraina 100,0% 99.9% 99.9%
Karlivka-Agro Z.S.A. Ukraina 99,9% 99.9% 99.9%
. Ukraina Zlikwidowano Zlikwidowa
Novo-Sanzharski elevator . . . | mnodnia 31
dnia 31 sierpnia . . 99.0%
Z.5.A. 2007 1. 52181(‘)137n1a
r.
Lazorkovski elevator Z.S.A. Ukraina 99,9% 99.9% 99.9%
Zherebkivsky elevator Sp. z 0.0. Ukraina 99,9% 99.9% 99.9%
Kononivsky elevator Sp. z 0.0. Ukraina 99,9% 99.9% 99.9%
Ukraina Zlikwidowano| Zlikwidowa
Pidgorodnanski elevator O.S.A. dnia 30 lipca | no dnia 30 75.0%
2007 r. lipca 2007 r.
Bandurskiy elevator Sp. z 0.0. Ukraina 100,0% 99.9% 99.9%
Semenivski elevator Z.S.A. Ukraina 99,9% 99.9% 99.9%
OKgbelyaki hleboproduct Sp. z Ukraina 0.1% 0.1% 0.1%
(S)jaOITnovshlna hleboproduct Sp. z Ukraina 100,0% 0.1% 0.1%
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Faktyczny
Faktyczny Fa‘ktyczny udzial
Kraj udzial Grupy w udzial Grupy Grupy w
. . Dzialalno$¢ ral TUPY W kapitale na upy
Spétka zalezna odstawowa siedziby kapitale na dzien 30 kapitale na
P jednostki dzien 31 L dzien 30
grudnia 2007 r. v;t;)z(;:;r;.la czerwca
) 2007 r.
Velykoburlutske HPP Z.S.A. Ukraina 100,0% 99.8% 99.8%
Vlasivskiy KHP Z.S.A. Ukraina Wirakeje | Wirakeje | g g0,
likwidacji. likwidacji.
Ukraina Do dyspozycji Do
od dyspozycji
Vovchansky KHP Z.S.A. 23 lipca 2007 od 99.8%
r. 23 lipca
2007 r.
Gutnansky elevator Z.S.A. Ukraina 100,0 % 99.8% 99.8%
Lykhachivsky KHP Z.S.A. Ukraina 100,0 % 99.8% 99.8%
Shevchenkisky KHP Z.S.A. Ukraina 100,0 % 99.8% 99.8%
Orilske HPP Z.S.A. Ukraina 100,0 % 99.8% 99.8%
Kovyagivske KHP Z.S.A. Ukraina 100,0 % 99.8% 99.8%
Ukrainian Agricultural holSdIi)r?H:)a a Ukraina Zarzadzanie | Zarzadzanie 0.3%
Company Sp. z o.0. fa rrﬁyw ’ przekazano | przekazano. =70
Agroservise Sp. z 0.0. Ukraina 100,0% 99.9% 99.9%
Zernoservise Sp. Z 0.0. Farmy. Ukraina 100,0% 99.9% 99.9%
o . . o
Unigrain-Agro" (Semenovka) Uprgwy Ukraina 100,0% 99 9%, 99 99,
Sp. z 0.0. rolnicze:
o " - . 5
Unigrain-Agro" (Globino)Sp. z kukur}{dza, Ukraina 100,0% 99 99 99 99
0.0. pszenica, :
Mrija-Agro Sp. z 0.0. ziama | Ukraina 100,0% 99.9% | 99.9%
- stonecznika, -
Lozivske HPP Z.S.A. jeczmieh Ukraina 100,0% 99.8% 99.8%
Krasnopavlivsky KHP Z.S.A. soja " | Ukraina 100,0% 99.8% 99.8%
Agrofirma "Krasnopavlivska ' Ukraina
Sp. Z.S.A 0,0% 0.0% 0.0%

W skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy zostaly uwzglednione dane Prykolotnyanska oliya
Z.S.A., Reshetilivski elevator O.S.A., Khorolskiy elevator O.S.A., Globinsky elevator khliboproduktiv
O.S.A., Kobelyaki Khliboproduct Sp. z o0.0., Ukrainian Agricultural Company Sp. z 0.0. oraz Agrofirma
"Krasnopavlivska Sp. Z.S.A. ze wzgledu na to, ze akcjonariusze posiadajacy pakiet kontrolny akcji z
prawem glosu w tych spotkach zaleznych sa stronami powiazanymi Grupy. Kernel-Capital Sp. z o.0. jest
spotka powiernicza stron powigzanych i zarzadza akcjami w ich imieniu. Dyrektorzy Grupy uwazaja, ze
spotka ma prawo do zarzadzania dziatalnos$cia operacyjna i finansowa spotek zaleznych.

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo zatwierdzone przez Radg¢ Nadzorcza Spotki
Kernel Holding w dniu 14 Iutego 2008 r.
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3. ZMIANY KAPITALU ZAKLADOWEGO

Spotka dominujaca Grupy jest Kernel Holding Spotka z udziatem zagranicznym (Luksemburg) (zwana dalej
Holdingiem), ktorej kapital zakladowy wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2007 roku wynosi 63.341.000
zwyklych akcji na okaziciela bez podania warto$ci nominalnej, w tym 63.341.000 akcji z prawem glosu
(wedhug stanu na 30 czerwca 2007 - 9334 akcji).

Akcje sa podzielone w sposob nastepujacy:

Akcje Akcje
podzielone i Wysokos¢ podzielone i Wysokos¢
AKCJONARIUSZE calkowicie udzialu na calkowicie udzialu na
splacona na dzien splacona na dzien
dzien 31 grudnia dzien 30 czerwca
31 grudnia 2007 r.w % 30 czerwca 2007 r.w %
Namsen LTD 2007 r. 2007 r.
(spotka z ograniczona
odpowiedzialno$cia zarejestrowana
zgodnie z prawem Cypru) (zwana
dalej Akcjonariuszem glownym) 40 574 250 64,05% 7999 85,79%
Evergreen Financial Limited
(spotka zatozona i zarejestrowana
na terytorium Wysp Wirginskich)
(zwana dalej Evergreen Financial
Limited) - 1334 14,20%
Wolna rezerwa 22 766 750 35,95% - -
Indywidualni - - 1 0,01%
Razem 63 341 000 100,00% 9334 100,00%

Na dzien 31 grudnia 2007 r. 100% akcji ,,Glownego akcjonariusza” nalezalo do Verevskiy’ego Andrey’a
Mikhaylovycha (na dzien 30 czerwca 2007 r. — 85,79 %) (zwanego dalej wlascicielem-beneficjantem). W
dniu 19 listopada 2007 r. Namsen Sp. z o.0. skorzystal z prawa kupna opcji call na 1.334 akcji (14,2%),
ktorych wilascicielem byta spotka Evergreen Financial Limited.

W dniu 23 listopada 2007 r. Holding zostal zarejestrowany na Warszawskiej Gieldzie Papierow
Wartosciowych (WGPW). Ogodlna wysokos¢ oferty wynosita 546.402.000 PLN (sktadata si¢ z 22.766.750
akcji)

Minimalna wysoko$¢ kapitatu rezerwowego dla spotek luksemburskich stanowi 5% rocznego zysku netto do
czasu gdy ten kapital osiagnie wysokos¢ 10% subskrybowanego kapitatu zakladowego. Kapital rezerwowy
na dzien 30 czerwca 2007 r. wynosil 125 tysigcy dolaréw USA; nie moze on by¢ podzielony jako
dywidenda.
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4. PODSTAWA PREZENTOWANIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO ORAZ
PODSUMOWANIE ZNACZACYCH POLITYK RACHUNKOWOSCI

Podstawa prezentowania i rachunkowosci - niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato
sporzadzone wedlug konwencji kosztu historycznego, zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF), przyjetymi przez Rade Migdzynarodowych Standardéw
Rachunkowosci (RMSR) oraz interpretacjami wydanymi przez Komisje ds. Interpretacji Migdzynarodowej
Sprawozdawczo$ci Finansowej (KIMSF).

Spoltki zalezne Grupy prowadza swoje ksiggi w walutach lokalnych, zgodnie z przepisami dotyczacymi
ksiggowania i sprawozdawczo$ci wlasciwymi dla krajow, w ktorych spotki te sa zarejestrowane. Lokalne
ustawowe zasady 1 procedury ksiggowe moga rozni¢ si¢ od ogdlnie przyjetych w ramach MSSF.
Odpowiednio, skonsolidowane sprawozdania finansowe, sporzadzone na podstawie ustawowych ksigg
spotek zaleznych Grupy, uwzgledniaja niezbgdne korekty dla takich sprawozdan finansowych, aby byty one
zgodne z MSSF.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z poprawkami do MSSF, ktore weszly w
zycie z dniem 30 czerwca 2007 roku. Poprawki te nie mialy materialnego wptywu na skonsolidowane
sprawozdanie finansowe Grupy.

Szacunki rachunkowe — zastosowanie MSSF wymaga zastosowania uzasadnionych zalozen i szacunkow. Te
zatozenia 1 szacunki maja wplyw na deklarowane wielkosci aktywdéw i pasywdw oraz ujawnienie
warunkowych aktywow oraz zobowiazan z dniem ztozenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
Rzeczywiste wyniki moga si¢ r6zni¢ od tych szacunkow.

Waluta funkcjonalna i waluta prezentacji — do dnia 31 grudnia 2006 r. waluta lokalna Holdingu byto euro.
Poczawszy od dnia 01 stycznia 2007 r., zgodnie z uchwata akcjonariuszy z dnia 31 lipca 2007 r., waluta
funkcjonalng jest dolar amerykanski (USD). Jako walutg funkcjonalng i walutg prezentacji zalaczonego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Holdingu Zarzad wykorzystuje USD zgodnie z
Migdzynarodowymi Standardami Rachunkowosci (MSR) nr 21 “Wptyw zmian réznic kursowych” poniewaz
glowne aktywa i zrodla finansowania Holdingu sa okreslone w USD. Waluty funkcjonalne dla spotek
zaleznych Grupy sa to gtdownie waluty krajow, gdzie spotki zalezne Grupy sa zarejestrowane i dzialaja, z
wyjatkiem Inerco Trade S.A. (Szwajcaria), Lanen S.A. (Panama) oraz Inerco UK LLP (Wielka Brytania).
Zarzad wykorzystat USD jako walut¢ funkcjonalna dla Inerco Trade SA, Lanen SA i Inerco UK LLP
zgodnie z MSR nr 21, poniewaz ich gtowne zrodla finansowania, ceny w umowach zbycia z klientami oraz
ceny nabycia towardéw i uslug od dostawcow w znaczacych umowach zostaly wyrazone w USD.

Transakcje w walutach innych niz waluty funkcjonalne spotek Grupy sa traktowane jako transakcje w
walutach obcych.

Konsolidacja — skonsolidowane sprawozdanie finansowe zawiera skonsolidowane sprawozdanie finansowe
Holdingu oraz spotek kontrolowanych przez Grupg (jej spolek zaleznych) sporzadzone wedtug stanu na
dzien 30 czerwca 2007, 2006, 2005 oraz 2004. Kontrola ma miejsce tam, gdzie spotka dominujaca ma
wplyw na polityke finansowa i operacyjna przedsigbiorstwa, w ktore inwestuje, bezposrednio lub posrednio,
w celu uzyskania korzysci ze swojej dziatalnos$ci.

Przejecie jednostek zaleznych przez Grupeg rozlicza si¢ metoda nabycia. Kapital wtasny przypadajacy na
akcjonariuszy mniejszosciowych jest wyceniany w bilansie skonsolidowanym odrebnie. W przypadku
przejecia, aktywa i pasywa spotki zaleznej sa rozliczane wedtug ich wartosci rynkowej w dniu przejecia.
Udziat akcjonariuszy mniejszosciowych wykazuje si¢ w odpowiedniej proporcji wartosci godziwej aktywow
i kapitatow.

Tam, gdzie jest to konieczne, dokonano korekty sprawozdania finansoweego spolek zaleznych w celu
zapewnienia zgodno$ci z zasadami rachunkowosci stosowanymi przez pozostatych cztonkow Grupy.

Wszystkie znaczace transakcje oraz rozrachunki pomigdzy przedsigbiorstwami Grupy przy konsolidacji sa
eliminowane. Niezrealizowane zyski i straty wynikajace z transakcji wewngtrznych zostaty réwniez

wyeliminowane, chyba Ze s to niezrealizowane straty, ktore nie moga by¢ wyroéwnane.
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Udziaty wlascicieli mniejszo$ciowych na dzien sporzadzenia bilansu wykazuje si¢ w odpowiedniej proporcji
wartosci godziwej aktywow i kapitatow okreslonych przed przejeciem spoiki zaleznej na dzien przejecia, a
cze¢$¢ zmiany kapitatu wlasnego wtascicieli mniejszosciowych - od dnia przejecia.

Wartos¢ firmy — Warto$¢ firmy powstajaca w wyniku konsolidacji stanowi nadwyzke kosztu polaczenia
jednostek nad warto$cia godziwa udziatu Grupy w wartosci godziwej netto mozliwych do zidentyfikowania
aktywow, zobowiazan i zobowiazan warunkowych spoiki zaleznej na dzien przejecia. Wartos¢ firmy
wynikajaca z polaczen biznesowych, datowanych dniem 31 marca 2004 r. lub pdzniej, zostata wykazana
jako aktwa i rozlicza si¢ jako koszt bez jakichkolwiek skumulowanych odpiséw z tytulu utraty wartosci.
Wartos¢ firmy nie podlega amortyzacji, natomiast jest testowana pod katem utraty wartosci corocznie lub
czg$ciej, jesli zdarzenia lub zmiany okolicznosci wskazuja, ze moze ona utraci¢ swoja wartosc.

Warto$¢ firmy powstajaca w wyniku nabycia jednostki dziatajacej za granica oraz jakiekolwiek korekty
warto$ci bilansowej aktywow 1 pasywow do wartosci godziwej, powstale w wyniku nabycia jednostki
dziatajacej za granica traktuje sig¢ jako aktywa i pasywa jednostki dziatajacej za granica tj. wyraza si¢ je w
walucie funkcjonalnej jednostki dziatajacej za granica. Zatem jest ona prezentowana w walucie
funkcjonalnej jednostki zagranicznej i przeliczana po kursie zamknigcia.

Nadwyzka udzialu Grupy w skorygowanej wartosci godziwej netto mozliwych do zidentyfikowania
aktywow, pasywoOw oraz zobowiazan warunkowych nabytej spotki zaleznej powyzej kosztu przejgcia jest
wykazywana niezwlocznie w rachunku zyskow i strat za okres, w ktorym przejgcie miato miejsce.

Wartosci niematerialne i prawne - warto$ci niematerialne i prawne przejgtych jednostek sa aktywowane
wedlug kosztu nabycia. Amortyzacja warto$ci niematerialnych i prawnych, z wyjatkiem znakoéw
handlowych "Schedry Dar" oraz “Stozhar”, jest obliczana wedlug metody liniowej w ciagu 2 do 10 lat i
wykazuje si¢ w kosztach ogolnego zarzadu. Znaki handlowe "Schedry Dar" oraz ‘“Stozhar” maja
nieokreslong czasowo przydatnos¢ i nie sg zatem amortyzowane, lecz testowana pod katem utraty wartosci
poprzez coroczne poréwnanie ich wartosci odzyskiwalnej z ich warto$cia rynkowa, a takze za kazdym
razem, gdy istnieje prawdopodobienstwo, ze te znaki handlowe moga utraci¢ swoja warto$c.

Przewalutowanie - Transakcje w walutach innych niz waluty funkcjonalne spotek Grupy sa poczatkowo
wykazywane wedlug kursow wymiany obowiazujacych w dniu transakcji. Nastgpnie, aktywa i pasywa
pienig¢zne wyrazone w tych walutach sa przeliczane wedlug kursow obowiazujacych na dzien sporzadzenia
bilansu.

Przy konsolidacji aktywa i pasywa spotek zaleznych sa przewalutowywane wedtug kursow obowiazujacych
na dzien sporzadzenia bilansu. Przychody i koszty sa przeliczane wedlug $rednich kursow wymiany za dany
okres. Pojawiajace si¢ roznice kursowe, jesli wystgpuja, sa wykazywane w kapitale wltasnym akcjonariuszy i
sa zawarte w skumulowanej korekcie przewalutowania.

Kursy wymiany wykorzystane przy sporzadzeniu niniejszego sprawozdania finansowego sa nastegpujace:

Notowania — kurs  Przeci¢tne notowania Notowania — kurs
Waluta otwarcia na dzien za 6 miesigcy do 31 zamknig¢cia na dzien
31 grudnia 2007 r. grudnia 2007 r. 30 czerwca 2007 r.
UAH/USD 5.0500 5.0500 5.0500
PLN/USD 2.4350 2.6413 2.7989
EUR/USD 0.6798 0.7096 0.7432

Srodki_pieniezne — Srodki pienigzne obejmuja nieograniczone salda $rodkéw pienigznych w bankach i
bedace do dyspozycji.

Naleznosci z tytutu dostaw, prac i ustug oraz Pozostate naleznosci - Naleznosci z tytutu dostaw, prac i ushug
oraz pozostale naleznosci sa wykazane wedhig ich kosztu pomniejszonego o odpowiednie potracenia kwot
oszacowanych jako nieSciagalne.

Zaliczki dla dostawcow oraz Pozostate aktywa obrotowe - Zaliczki dla dostawcow oraz pozostate aktywa
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obrotowe sa wykazane wedtug ich warto$ci nominalnej pomniejszonej o odpowiednie potracenia kwot
oszacowanych jako niesciagalne.

Inwestycje - Zgodnie z MSR 39 Instrumenty finansowe: ujawnianie. i prezentacja, inwestycje zostaly
zaklasyfikowane do nastgpujacych kategorii: utrzymywane do terminu zapadalno$ci, przeznaczone do
obrotu, dostepne do sprzedazy oraz pozyczki i naleznosci Grupy.

Inwestycje o ustalonych lub mozliwych do ustalenia platnos$ciach i terminie zapadalno$ci, ktére zostaly
nabyte przez Grupe z zamiarem utrzymywania i Grupa jest w stanie utrzymac je do terminu zapadalnosci,
inne niz pozyczki i naleznosci Grupy, sa klasyfikowane jako inwestycje utrzymywane do terminu
zapadalnos$ci. Inwestycje pozyskane gldéwnie w celu generowania zysku w zwiazku z krotkoterminowymi
wahaniami cen sa klasyfikowane jako przeznaczone do obrotu. Pozyczki udzielone przez Grupe sa to aktywa
finansowe tworzone przez Grupg poprzez udzielenie srodkow pienigznych bezposrednio pozyczkobiorcy lub
w drodze udzialu w §wiadczeniu ustug kredytowych, z wyjatkiem tych aktywow, ktore zostaly stworzone z
zamiarem natychmiastowego zbycia lub zbycia w krotkim terminie i ktore sa klasyfikowane jako
utrzymywane do obrotu. Wszystkie inne inwestycje sa klasyfikowane jako dostepne do sprzedazy.

Réznica pomiedzy kwota nominalng udzielonych $rodkéw a warto$cia godziwa pozyczki wydanej na
warunkach innych niz rynkowe jest rozpoznawana w okresie, w ktérym pozyczka jest udzielana, poniewaz
korekta poczatkowa jest obliczana na podstawie stop rynkowych na poczatku i jest zawarta w kosztach
pozostatych w skonslidowanym sprawozdaniu o dochodach. Udzielone pozyczki o ustalonym terminie
zapadalnosci wyceniane sa odpowiednio wedlug zamortyzowanego kosztu z zastosowaniem efektywnej
stopy procentowej. Pozyczki, dla ktérych nie sa ustalone terminy zapadalnosci sa wyceniane w ksiggach
wedtug kosztow wlasnych. Udzielone pozyczki sa wyceniane w wartosci netto z uwzglednieniem rezerw na
straty.

Inwestycje utrzymyhwane do terminu zapadalnos$ci, pozyczki i nalezno$ci Grupy sa zaliczane do aktywow
trwalych chyba Ze termin zapadalno$ci przypada w ciagu 12 miesigcy od daty sporzadzenia bilansu.
Inwestycje przeznaczone do obrotu sg zaliczane do aktywow obrotowych. Inwestycje dostgpne do sprzedazy
sa klasyfikowane do aktywow obrotowych, jesli zarzad zamierza zbyc je w ciagu 12 miesi¢cy od daty
sporzadzenia bilansu. Wszelkie nabycia i zbycia inwestycji sa uznawane z dniem rozliczenia.

W momencie poczatkowego ujgcia inwestycji sa one wyceniane w wartos$ci godziwej, powigkszonej o
koszty transakcji zwigzane z ich nabyciem. Oszacowanie warto$ci godziwej instrumentow finansowych
dokonuje si¢ zgodnie z wymogami MSR 32 “Instrumenty finansowe: ujawnianie. i prezentacja” oraz MSR
39 “Instrumenty finansowe: ujmowanie i wycena”. Jako Ze nie istnieje natychmiast dostgpny rynek dla duzej
czg$ci instrumentow finansowych Grupy, konieczne jest oszacowanie wartosci godziwej z uwzglednieniem
biezacych warunkéw ekonomicznych i specyficznego ryzyka przypisywanego instrumentom. Szacunki
prezentowane w sprawozdaniu finansowym nie koniecznie wskazuja kwoty, ktére Grupa mogtaby uzyskaé
na rynku w wyniku zbycia danego instrumentu.

Inwestycje w nierynkowe instrumenty kapitatlowe, ktorych warto$¢ rynkowa nie moze zosta¢ wiarygodnie
oszacowana, sa wyceniane wedtug kosztéw wiasnych z uwzglednieniem rezerw z tytutu utraty wartosci.

Inwestycje dostgpne do sprzedazy oraz przeznaczone do obrotu sa odpowiednio wyceniane wedlug wartosci
godziwej poprzez odniesienie do ich notowan rynkowych na dzien sporzadzenia bilansu. Dla nienotowanych
papierow wartosciowych warto§¢ godziwa jest okreslana poprzez odniesienie do cen papierow
warto$ciowych o podobnym ryzyku kredytowym oraz/lub terminie zapadalnosci, a w innych przypadkach
poprzez odniesienie do udziatu w szacowanym kapitale wtasnym spotki, w ktora si¢ inwestuje. Zyski lub
straty z tytulu zmiany wartosci godziwej sa wykazywane w rachunku zyskow i strat za dany okres.

Inwestycje utrzymywane do terminu zapadalnosci i wudzielone pozyczki wyceniane sa wedtug
zamortyzowanego kosztu z zastosowaniem efektywnej stopy procentowe]j z uwzglednieniem trwatej utraty
wartosci.

Inwestycje w nieskonsolidowane spotki zalezne i stowarzyszone - inwestycje w akcje spotek, w ktorych

Grupa posiada wigcej niz 20% kapitatu akcyjnego, ale nie ma mozliwosci lub zamiaru kontrolowania lub

wywierania znaczacego wptywu na polityke operacyjna i finansowa, lub brak skonsolidowania takich spotek

nie ma znaczacego wplywu na catoksztalt sprawozdania finansowego, lub Grupa zamierza odsprzedac takie

inwestycje w najblizszej przysztosci, jak rowniez inwestycje w akcje spotek, w ktorych Grupa posiada mniej
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niz 20% kapitatu akcyjnego, sa wyceniane wedtug wartosci godziwej lub kosztu nabycia, jesli wartos¢
godziwa inwestycji nie moze zosta¢ okre§lona. Zarzad okresowo ocenia warto$ci ksiggowe takich inwestycji
1 zapewnia odpisy z tytutu trwatej utraty warto$ci, jesli to jest konieczne. Na dzien 30 czerwca 2007 r. oraz w
2006 r. nie byto zadnych inwestycji w nieskonsolidowane spotki zalezne i stowarzyszone.

Zapasy - Zapasy sa wyceniane wedlug nizszej z dwdch wartosci - kosztu wytworzenia lub mozliwej do
uzyskania ceny sprzedazy netto. Na koszt sktada si¢ koszt nabycia oraz, tam gdzie to ma zastosowanie, te
koszty, ktore zostaly poniesione w celu doprowadzenia zapaséw do obecnej lokalizacji i stanu. Koszt jest
obliczany wedlug metody FIFO. Mozliwa do uzyskania cena sprzedazy netto stanowi ceng sprzedazy
dokonywanej w toku zwyktej dziatalnosci gospodarczej, pomniejszona o szacowane koszty zakonczenia i
koszty niecbgdne do doprowadzenia sprzedazy do skutku.

Aktywa biologiczne - Grupa klasyfikuje pszenicg, jeczmien, kukurydze, sojg, nasiona stonecznika i inne
zboza, ktore uprawia, do aktywow biologicznych. Zgodnie z MSR 41 “Rolnictwo”, w momencie
poczatkowego ujecia oraz na kazdy dzien bilansowy aktywa biologiczne sa wyceniane w wartosci godziwej
pomniejszonej o szacunkowe koszty zwigzane z ich sprzedaza, z wyjatkiem sytuacji, gdy nie mozna rzetelnie
ustali¢ ich warto$ci godziwej. Jesli ceny lub warto$c godziwa aktywow biologicznych sa niemozliwe do
ustalenia, a alternatywne szacunki warto$ci godziwej sa okre$lane jako wyraznie nierzetelne, podstawe
ustalenia warto$ci godziwej moze stanowi¢ warto$¢ biezaca oczekiwanych wptywow srodkow pienigznych
przy zbyciu tych aktywow dyskontowanych wedlug biezacych efektywnych stop rynkowych. Celem
obliczenia wartosci biezacej oczekiwanych wplywoéw s$rodkow pienigznych jest okre§lenie wartosci
rynkowej aktywow biologicznych w ich biezacej lokalizacji i stanie.

Grupa klasyfikuje aktywa biologiczne do $rodkéw obrotowych lub trwatych, w zaleznosci od przecigtnej
przydatnosci poszczegolnych grup aktywow biologicznych. Catos¢ aktywow biologicznych Grupy zostata
sklasyfikowana jako krotkoterminowe, poniewaz ich przecigtny okres przydatno$ci wynosi mniej niz jeden
rok.

Podatek do zwrotu i podatek od wartoSci dodanej - Podatek do zwrotu i podatek od wartosci dodanej sa
uyjmowane wedlug ich warto$ci nominalnej pomniejszonej o odpowiednie odpisy na szacowane kwoty
niesciagalne.

Nieruchomosci, zaktady i wyposazenie - 7 wyjatkiem gruntdéw, nieruchomosci, zaktady i wyposazenie sa
ujmowane wg kosztow bez jakichkolwiek odpisow z tytulu skumulowanej utraty wartosci. Grunty sa
ujmowane wedtug kosztow i nie ulegaja utracie wartosci.

Nieruchomosci, zaktady i wyposazenie pozyskane w wyniku polaczenia biznesowego w momencie
poczatkowego ujecia sa wyceniane wg wartosci godziwej okreslanej na podstawie wyceny, wykonanej przez
niezaleznego wykwalifikowanego rzeczoznawce.

Skapitalizowane koszty obejmuja glowne wydatki na modernizacj¢ i wymiang, przedtuzajace okres
uzytkowania aktywow lub zwigkszajace ich wydajno$¢ przy generowaniu przychodéw. Koszty napraw i
konserwacji, ktére nie spetniaja powyzszych kryteriow kapitalizacji, sa uyymowane w rachunku zyskow i strat
jako poniesione.

Nieruchomos$ci, zaktady i wyposazenie sa amortyzowane metoda linijowa w ciagu oczekiwanego
pozostajacego okresu ekonomicznej uzytecznosci aktywow, ktory przewaznie jest okreslany w drodze
niezaleznej wyceny. Pozostajace okresy ekonomicznej uzytecznosci nieruchomosci, zaktadow i wyposazenia
przedstawiaja si¢ nastepujaco:

Budynki i konstrukcje 20-50 lat

Maszyny produkcyjne i sprzet 10-20 lat

Maszyny rolnicze i sprz¢t 3-10 lat

Osprzet, armatura i pozostate aktywa trwate 5-20 lat

Pojazdy 4-7 lat

Srodki trwate w budowie i niezainstalowany sprzet Nie stracity na wartosci

Na $rodki trwate w budowie sktadaja si¢ koszty bezposrednio powiazane z budownictwem nieruchomosci,
zaktadoéw 1 wyposazenia, tacznie z odpowiednia czg$Scia zmiennych kosztow ogdlnego zarzadu, ktore sa
ponoszone w ciaggu budowy. Utrata wartosci tych sktadnikow aktywow trwatych rozpoczyna si¢ z dniem ich
przekazania do uzytkowania.

16



KERNEL

GROUP OF COMPANIES

Utrata wartoscu aktywéw trwatych - Na kazdy dzien bilansowy Grupa dokonuje przegladu wartosci
ksiggowych aktywow trwalych Grupy w celu okreslenia czy istnieja przestanki , aby uzna¢, ze srodki te
stracity na warto$ci. Jesli takowe istnieja, zostaje oszacowana cena zbycia aktywow w celu okreslenia
wysokos$ci trwatej utraty wartosci (jesli takowa zaistniata). Tam gdzie nie mozna oszacowac ceny zbycia
pojedynczego $rodka, Grupa szacuje ceng zbycia jednostki generujacej wpltywy pieni¢zne, do ktérej dany
srodek przynalezy.

Cena zbycia jest wigksza niz cena zbycia netto i warto$¢ uzytkowa. W ocenie wartosci uzytkowe;j,
szacowane przyszte przeplywy pieni¢zne sa odliczane do ich obecnej wartosci z wykorzystaniem efektywne;j
stopy procentowej, ktora odzwierciedla oceng rynkowa wartoSci czasowej pieniadza oraz ryzyka
specyficznego dla danego $rodka.

Jesli szacowana cena zbycia sktadnika aktywow (lub jednostki generujacej wplywy pienigzne) jest mniejsza
niz jego wartos¢ ksiggowa, warto$¢ ksiggowa sktadnika aktywow (jednostki generujacej wptywy pienigzne)
jest redukowana do ceny zbycia. Straty z tytulu trwalej utraty wartosSci sa wykazywane jako koszt
natychmiastowy, chyba ze wlasciwy sktadnik aktywow jest ksiggowany po aktualizacji wartosci, a w takim
przypadku strata z tytutu utraty wartosci jest traktowana jako zmniejszenie akutalizacji warto$ci. Tam, gdzie
strata z tytutlu utraty warto$ci nastgpnie si¢ odwraca, warto$¢ ksiggowa sktadnika aktywow (jednostki
generujacej wplywy pienigzne) zwigksza si¢ do skorygowanego szacunku jej ceny zbycia, ale tak, aby
zwigkszona warto$¢ ksiggowa nie przekroczyta wartosci ksiggowej, ktora bytaby okre$lona gdyby nie
stwierdzono zadnej straty z tytulu utraty wartosci (jednostki generujacej wpltywy pienigzne) w latach
poprzednich. Odwrdcenie straty z tytutu utraty wartosci jest natychmiast wykazywane jako przychody.

Zobowigzania z tytutu dostaw, prac i ustug oraz pozostate zobowigzania - Zobowiazania z tytulu dostaw,
prac i ustug oraz pozostate zobowiazania sa ujmowane wedhug ich warto§ci nominalnych.

Pozyczki krotko- i diugoterminowe - Pozyczki krotko- i dlugoterminowe sa wykazywane w wysokosci
otrzymanych wplywow netto od bezposrednio udzielonych $rodkoéw. Optaty finansowe, w tym oplaty
wstepne 1 przy rozliczeniu, sa ksiggowane na podstawie odsetek i zwigkszaja warto$¢ ksiggowa
zobowiazania w stopniu, w ktorym nie sa rozliczane w okresie, w ktorym si¢ pojawity.

Réznica pomigdzy nominalng wysokoscia otrzymanych $rodkdéw a warto$cia rynkowa pozyczki otrzymanej
od jednostek powiazanych Grupy na warunkach innych niz rynkowe jest stwierdzana w okresie, w ktorym
pozyczka zostala otrzymana, poniewaz poczatkowa korekta jest obliczana na podstawie stop rynkowych w
okresie poczatkowym.

Instrumenty _ finansowe - Srodki finansowe oraz zobowiazania finansowe sa wykazywane w
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy, gdy Grupa staje si¢ strona umowy dotyczacej
odpowiedniego instrumentu finansowego. Grupa ujmuje operacje nabycia i1 zbycia instrumentéw
finansowych o charakterze regularnym na dzien rozliczenia.

Przychody - Przychody sa uymowane w takiej wysoko$ci, w jakiej jest prawdopodobne, ze Grupa uzyska
korzysci ekonomiczne oraz gdy kwote przychodow mozna wyceni¢ w wiarygodny sposob. Zanim nastapi
wykazanie przychodu musza by¢ spelnione nastepujace konkretne kryteria:

Zbycie towarow i gotowych produktow - Przychdd jest wykazywany gdy znaczace ryzyko i korzysci ptynace
z posiadania towardow do odsprzedazy oraz gotowych produktow zostaly przeniesione na kupujacego, a
wysoko$¢ przychodu moze by¢ wiarygodnie oszacowana.

Swiadczenie ustug — Przychéd jest wykazywany w przypadku $wiadczenia ushug.

Klasyfikacja kosztow ogdlnego zarzqdu - Grupa ujmuje wszystkie koszty administracyjne Grupy w
Kosztach ogdlnego zarzadu, z wyjatkiem kosztow wynagrodzenia pracownikéw administracyjnych
elewatorow. Te koszty sa zawarte w kosztach zbycia.

Podatek dochodowy — Podatek dochodowy zostal obliczony zgodnie z prawem obowiazujacym obecnie w
krajach, gdzie jest zarejestrowany Holding oraz spotki zalezne.

Poziom podatku odroczonego ustala si¢ metoda zobowiazan bilansowych w oparciu o przejsciowe roznice

miedzy wartoscia aktywow i pasywow wykazywana w ksiggach rachunkowych a ich warto$cia podatkowa

wykorzystana do obliczenia opodatkowanego zysku. Odroczone naleznosci z tytulu podatku sa wykazywane
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dla wszelkich podlegajacych opodatkowaniu r6znic, a odroczone $rodki podatkowe sg wykazywane jedynie
w takiej wysokosci, w jakiej jest prawdopodobne, Zze osiagnigty zostanie dochdd do opodatkowania, ktory
pozwoli na potracenie ujemnych réznic przejsciowych.

Odroczony podatek jest obliczany wedtug stawek, ktore, jak si¢ przewiduje, beda obowiazywaly w okresie
otrzymania wierzytelno$ci lub sptaty zobowiazania.

Odroczone aktywa i zobowigzania podatkowe sa potracane gdy:

- Zgodnie z prawem Grupa ma prawo do wzajemnego zaliczenia kwot biezacych aktywow i
zobowiazan podatkowych;

- Grupa zamierza dokona¢ wzajemnego zaliczenia badz jednocze$nie otrzymaé wierzytelnos¢ i
sptaci¢ zobowiazanie;

- Odroczone aktywa i zobowiazania podatkowe sa zaliczane do podatku dochodowego pobieranego
przez ten sam urzad skarbowy w przyszlym okresie, w ktorym oczekuje si¢ sptata / zwrot
odroczonych aktywow i zobowiazan podatkowych.

Leasing — Leasing klasyfikuje si¢ jako leasing finansowy, gdy zgodnie z jego warunkami wszelkie ryzyka i
korzysci wynikajace z posiadania przedmiotu leasingu, sa zasadniczo przenoszone na leasingobiorce.
Wszystkie inne rodzaje leasingu zostaly sklasyfikowane jako leasing operacyjny.

Sktadniki aktywow przekazywane w leasing finansowy sa wykazywane jako aktywa Grupy wedtug ich
warto$ci godziwej w dniu nabycia. Odpowiednie zobowiazanie wlascicela jest zawarte w bilansie jako
zobowiazanie z tytulu leasingu finansowego. Koszty finansowe, stanowiace réznicg pomig¢dzy catkowita
kwota optat leasingowych a warto$cia godziwa pozyskanych srodkow, sa w ciagu okresu leasingu zaliczane
do dochodéw w taki sposob, by zapewni¢ stata stopg procentowa dla pozostajacego salda zobowiazan w
kazdym okresie sprawozdawczym.

Optaty leasingowe z tytutu leasingu operacyjnego sa odpisywane w koszty rachunku zyskow i strat metoda
liniowa przez okres trwania leasingu.

Zobowigzania warunkowe - Zobowiazania warunkowe nie sa wykazywane w zeznaniach finansowych. Sa
one ujawniane chyba ze mozliwo$¢ wyptywu srodkéw wyrazajacych korzysci ekonomiczne jest odlegla.
Srodek warunkowy nie jest wykazywany w sprawozdaniu finansowym, ale jest ujawniany jesli przyptyw
korzysci ekonomicznych jest mozliwy.

Prowizje - Prowizje sa wykazywane w bilansie, kiedy Grupa ma prawny lub konstruktywny obowiazek w
wyniku przeszlego zdarzenia, i jest mozliwe, ze wyptyw ekonomicznych korzysci bedzie wymagany do
rozliczenia zobowiazania. Je$li efekt jest materialny, prowizje sa okreSlane przez zmniejszanie
przewidywanych przysztych obrotow pienigznych wg stopy przed opodatkowaniem, ktora odzwierciedla
biezaca oceng rynku czasowej wartosci pieniadza i , jesli to wlasciwe, ryzyko charakterystyczne dla
zobowiazania.

Sprawozdawczos¢ segmentowa - zgodnie z MSR 14 Sprawozdawczo$¢ segmentowa, niektore dane w
sprawozdaniu finansowym sa podawane w segmentach. Segmenty sa wykorzystywane w sprawozdaniach
wewngtrznych do zapewnienia oceny ryzyka i zwrotu. Celem jest zapewnienie odbiorcom sprawozdania
finansowego informacji na temat dochodowosci i przysztych perspektyw w roznych zakresach dziatalno$ci
Grupy.

Na dzien 30 czerwca 2007 r. Grupa okreslita dwa segmenty dotyczace dziatalno$ci skonsolidowanej wedtug
charakterystyk ekonomicznych, produktéw, proceséw produkcyjnych, relacji z klientem i metod dystrybucji.
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Dziatalno$¢ w segmentach przedstawia si¢ nastgpujaco:

Segmenty Dzialalno$¢
Olej Produkcja, rafinacja, butelkowanie, marketing i dystrybucja oleju i maczki z nasion
stonecznika.
Zboze Handel zbozem.
Zapewnienie uslug oczyszczania, suszenia i przechowywania zboza.
Rolnictwo

Przejgcie Grupy Stozhar doprowadzito do zmiany stosunkowego udziatu segmentow Grupy w odniesieniu
do zbycia, zysku operacyjnego i aktywoéw. Zgodnie z MSR 14 Sprawozdawczo$¢ segmentowa, segmentacja
zostata zmieniona z dniem 01 lipca 2006 r. w taki sposob, aby odzwierciedlata nowa strukture Grupy.

Ponadto, MSR 5, ktory zostat zatwierdzony przez RMSR w dniu 31 marca 2004 r., wprowadza konkretne
zasady uznawania aktywow 1 pasywow dostepnych do sprzedazy i w przypadku przerwanych operacji, i
wymaga, aby obecnie sprawozdania byly oparte przede wszystkim o biezaca dziatalno§¢. W sprawozdaniu
finansowym z dnia 30 czerwca 2007 r. tabela segmentowa odzwierciedla jedynie dziatalnos¢ biezaca. Dane
liczbowe za lata poprzednie zostaty opracowane w celu zapewnienia jednolitosSci.

Uzgodnienie eliminuje punkty migdzysegmentowe i prezentuje przychody i koszty nie przydzielane do
segmentéw. Obejmuja one w szczegdlnosci Centrum Korporacyjne, spotki ustugowe i1 dziatalnosé
peryferyjna.

Dane segmentu sa obliczane w sposob nastgpujacy:
e Sprzedaz wewnatrz segmentu prezentuja transakcje wewnatrz Grupy na zasadach komercyjnych.

e Pozycje kapitalu zakladowego sa prezentowane w bilansie oraz w rachunku zyskéw 1 strat. Sa one
ujete w miar¢ mozliwosci we wszystkich segmentach.

o Koszty inwestycyjne, amortyzacja i zuzycie sa odnoszone na pozycje¢ nieruchomosci, zaktady i
wyposazenie oraz aktywa niematerialne i prawne.

Poniewaz zarzadzanie finansowe spotek Grupy odbywa si¢ w sposdb zcentralizowany, zobowiazania
finansowe nie sa bezposrednio przydzielone do odpowiednich segmentow. Wigc zobowiazania odniesione
do poszczegblnych segmentéw nie zawieraja zobowigzan finansowych.

Zmiana klasyfikacji — Zostala przeprowadzona zmiana klasyfikacji dla odpowiednich kwot za rok konczacy
si¢ dnia 30 czerwca 2007 r. w celu jednolitej prezentacji za okres sprawozdawczy.
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6. AKTYWA NIEMATERIALNE I PRAWNE NETTO

W ponizszej tablicy zaprezentowano zmiany w pozycji aktywa niematerialne i prawne za 6 miesigcy
konczacych si¢ dnia 31 grudnia 2007 r.:

Marki Pozostale aktywa

niematerialne i Razem
handlowe
prawne

Wartos$¢
na dzien 30 czerwca 2007 r. 16 614 441 17 055
uzupetnienia 13 500 265 13 765
Lokalizacja - (34) (34)
na dzien 31 grudnia 2007 r. 30114 672 30 786
Skumulowania amortyzacja
na dzien 30 czerwca 2007 r. - (234) (234)
Odpisy amortyzacyjne - (130) (130)
Lokalizacja - 12 12
na dzien 31 grudnia 2007 r. - (352) (352)
Koncowa wartos¢ ksieggowa
na dzien 31 grudnia 2007 r. 30114 320 30 434
na dzien 30 czerwca 2007 r. 16 614 207 16 821

Aktywa niematerialne i prawne spotek zaleznych zawieraja marki handlowe «Szczedryj Dar» i «Stozar» o
sumarycznej wartosci 7229 tysigcy dolarow USA oraz «Zolota» i «Domasznia» o sumarycznej wartosci
13 500 tysigcy dolarow USA. Te marki handlowe Grupa wykorzystuje do sprzedazy butelkowanego oleju
stonecznikowego gtoéwnie na rynku ukrainskim. Marka handlowa «Stozar» zostala zastawiona w celu
zabezpieczenia pozyczki dtugoterminowej w dniu 31 grudnia 2007 roku (dnia 30 czerwca 2007 roku zostaty
zastawione marki handlowe «Szczedryj Dar» i «Stozar).

Menedzerowie Grupy prognozuja w najblizszej przysztosci stabilny popyt na butelkowany olej
stonecznikowy. Grupa sadzi, ze w wyniku dalszej promocji butelkowanego oleju stonecznikowego marek
handlowych «Szczedryj Dar», «Stozar», «Zotota» oraz «Domasznia» udzial Grupy w rynku sprzedazy
butelkowanego oleju stonecznikowego pozostanie stabilny i w net sposob Grupa uzyska korzysci
ekonomiczne w okresie nieograniczonym. Odpowiednio marki handlowe «Szczedryj Dar», «Stozary,
«Zototay oraz «Domasznia» Grupa traktuje jako marki o nieograniczonym okresie uzytkowania, nie
podlegajace amortyzacji, przetestowane na potencjalng utrat¢ wartosci w drodze porownania mozliwej do
odzyskania wartosci z warto$cia ksiggowa za kazdym razem, gdy pojawiaja si¢ oznaki ewentualnej utraty
warto$ci przez marki handlowe.
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7. KREDYTY KROTKOTERMINOWE

Bilans kredytow krotkoterminowych wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2007 roku przedstawia si¢
nastgpujaco:

31 grudnia 30 czerwca
2007 r. 2007 r.
Bankowe linie kredytowe 134 419 36 647
Overdrafty - -
OC!SCtkl skqmulowane z tytuhu kredytow 300 309
krotkoterminowych
Odsetki skpmulowane z tytutu kredytow 430 461
dlugoterminowych
Razem 135151 37417

Bilans kredytow krétkoterminowych wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2007 roku przedstawiat si¢ nastgpujaco:

. Waluta Kwota do

Kredytodawca Oprocentowanie kredytu Splata otrzymania
Bank ukrainski LIBOR +2,35% USD Lipiec 2008 10 000
Bank ukrainski LIBOR +4,5% USD Listopad 2009 41019
Bank europejski LIBOR +2,35% USD Czerwiec 2008 30 825

C . LIBOR +2,15%; USD
Bank europejski 2,90% Styczen 2008 12 000
Bank europejski LIBOR +2%; USD Czerwiec 2008 25 000

C LIBOR +2,125%; USD
Bank europejski 1,125%; 0,125% Czerwiec 2008 15 575
Razem bankowe linie kredytowe 134 419
Odsetki skumulowane z tytulu kredytow krotkoterminowych 302
Odsetki skumulowane z tytutu kredytow dtugoterminowych 430
Razem 135 151

Bilans kredytow krotkoterminowych wedlug stanu na dzien 30 czerwca 2007 roku przedstawiat si¢ nastgpujaco:

. Waluta Kwota do
Kredytodawca Oprocentowanie kredytu Splata otrzymania
Bank ukrainski 12,00% Usb Lipiec 2007 150
Bank ukrainski 12,00% USD Sierpien 2007 1 746
Bank ukrainski 12,50% USD Wrzesien 2007 212
Bank ukrainski LIBOR +4,5% USD Listopad 2007 34 539
Razem bankowe linie kredytowe 36 647
Odsetki skumulowane z tytutu kredytow
krotkoterminowych 309
Odsetki skumulowane z tytutu kredytow
dlugoterminowych 461
Razem 37417
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W dniu 19 grudnia 2007 Inerco Trade, spotka zalezna z udziatem zagranicznym Kernel Holding, sptacita
kredyt udzielony przez Dublinski oddzial banku migdzynarodowego zgodnie z warunkami porozumienia
kredytowego. Wysokos¢ kredytu wynosita 35.000.000 dolaréw USA, zostat on otrzymany dnia 12
pazdziernika 2007 roku na finansowanie zakupu nasion stonecznika uprawianego na Ukrainie przez spotke
Kernel Trade w celu produkcji nierafinowanego oleju stonecznikowego.

Wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2007 roku ogolny maksymalny limit kredytowy dla krotkoterminowych
linii kredytowych wynosit 142. 890 tysigcy dolaréw USA (wedlug stanu na dzien 30 czerwca 2007 r. -

99 800 tysigcy dolarow USA). Zwigkszenie finansowania krotkoterminowego jest spowodowane
sezonowym charakterem zapasow towardw i materiatdow w zwiazku z charakterem dziatalnosci Grupy.

8. KREDYTY DLUGOTERMINOWE

Bilans kredytow dlugoterminowych wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2007 roku przedstawiat si¢
nastepujaco:

31 grudnia 30 czerwca
2007 r. 2007 r.
Dhugoterminowe kredyty bankowe 116 149 106 257
Dhugoterminowe pozyczki udzielone przez strony powiazane -
Wartos¢ ujemna: biezaca wysokos¢ kredytow
dhugoterminowych (12572) (7018)
Razem 103 577 99 239

Diugoterminowe kredyty bankowe

Bilans kredytow dtugoterminowych wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2007 roku przedstawiat sig¢
nastgpujaco:

Kredytodawca Rodzaj kredytu Op roc?ntow Waluta Splata Kwota d(.)
anie kredytu otrzymania
Bank ukrainski Linia kredytowa 14% UAH Wrzesiefi 2008 7 042
Bank ukrainski Linia kredytowa 12.0% USD Czerwiec 2010 58 750
Bank ukrainski Linia kredytowa I;IA‘B;?;: USD Listopad 2013 50 357
Razem 116 149

W dniu 3 grudnia 2007 roku Grupa splacila kredyt pomostowy w wysokosci 13.500.000 dolarow USA,
uzyskany od ukrainskiego oddziatu banku europejskiego, udzielony w celu finansowania nabycia marek
handlowych zajmujacych sig sprzedaza oleju butelkowanego: «Czumak Zotota» oraz «Czumak Domasznia».
Od 31 grudnia 2007 roku Grupa prowadzi negocjacje z ukrainskimi bankami komercyjnymi odnos$nie do
kredytow na finansowanie dzialalno$ci operacyjnej i inwestycyjnej.
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Bilans kredytow dtugoterminowych wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2007 roku przedstawiat si¢
nastgpujaco:

Kredytodawca Rodzaj kredytu Oproc?ntow Waluta Splata Kwota d(.)
anie kredytu otrzymania
Bank ukrainski Linia kredytowa  Libor+5.14% USD Listopad 2013 5714
Bank ukrainski Linia kredytowa 12.0% USD Czerwiec 2010 41 630
Bank ukraifski Linia kredytowa 12.5% UsD Czerwiec 2010 6 850
Bank ukrainski Linia kredytowa 12.5% USD Wrzesiefi 2010 3033
Bank ukrainski Linia kredytowa 12.5% UsSD Listopad 2010 3150
Bank ukrainski Linia kredytowa  Libor+5.14% USD Listopad 2013 41924
Bank ukrainski Linia kredytowa  Libor+5.14% USD Listopad 2013 3573
Kredyt
Bank belgijski terminowy 3.98% USD Lipiec 2007 383
Razem 106 257

Dhugoterminowe kredyty udzielone przez banki ukrainskie

Dhugoterminowe kredyty udzielone przez banki ukrainskie wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2007 roku
byty to odnawialne i nieodnawialne linie kredytowe dwoch bankow, ogélny maksymalny limit kredytowy
wynosit 126.750 tysigcy dolarow USA (wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2007 roku - 106 000 tysiecy
dolaréw USA od dwoch bankow).

9. PODATEK DOCHODOWY

Na dzien 31 grudnia 2007 roku oraz 30 czerwca 2007 roku podstawowe sktadniki odroczonych aktywow i
zobowiazan podatkowych byly nastepujace:

31 grudnia 30 czerwca

2007 r. 2007 r.
Odroczone aktywa podatkowe z tytulu:
Wyceny zaliczek klientow 1 345 734
Wyc.e’ny kosztow naliczonych i pozostatych rdznic 220 237
przej$ciowych
Przeniesione straty podatkowe 120 2453
Wyceny naleznosci 109 299
Wyceny nieruchomosci, zaktadéw i wyposazenia 100 616
Wyceny zapasow towardéw i materiatow 2 -
Odroczone aktywa podatkowe 1 896 4 339
Wielkos$¢ ujemna: rezerwa na zmiang wartosci aktywow (125) (428)
Odroczone aktywa podatkowe netto po uwzglednieniu
rezerwy na zmiang¢ wartosci aktywow 1771 3911
Odroczone zobowiazania podatkowe z tytulu:
Wyceny nieruchomosci, zaktadéw 1 wyposazenia (15 884) (15 263)
Wyceny zaliczek dostawcom oraz kosztow przysztych
okresow (3178) (2979)
Wyceny aktywow niematerialnych i prawnych (3 605) (3 660)
Wyceny inwestycji finansowych (344) (235)
Wyceny zapasow towarow i materiatow (53) (21)
QOdroczone zobowiazania podatkowe (23 064) (22 158)
QOdroczone zobowiazania podatkowe netto (21 293) (18 247)

Wedhug stanu na dzien 31 grudnia 2007 roku oraz 30 czerwca 2007 roku wszystkie podatki odroczone
powstale w wyniku rdéznic przejsciowych naleza do aktywoéw 1 zobowiazan spotek zaleznych
zlokalizowanych na Ukrainie. Stopa podatku dochodowego holdingu na Ukrainie wynosita na dzien 31
grudnia 2007 roku oraz 30 czerwca 2007 roku 25%.
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Sktadniki kosztow z tytutu podatku dochodowego za 6 miesigcy konczacych si¢ 31 grudnia 2007 roku sa
nastepujace:

Koszty biezace z tytutu sptaty podatku dochodowego 119
Odroczony podatek dochodowy 3376
Koszty z tytulu podatku dochodowego 3 495

Naliczenie podatku dochodowego za 6 miesigcy konczacych si¢ 31 grudnia 2007 roku uzgadnia si¢ z
zyskiem brutto dla konsolidowanego rachunku zyskow i strat w sposob nastepujacy:

Zysk (straty) netto 23033
Naliczony podatek dochodowy zgodnie ze stawka

obowiazujaca na Ukrainie 25% 5758
Przychody netto nie

podlegajace opodatkowaniu (1 960)
Zmiany rezerwy wyceny (303)
Ulga z tytulu podatku 3 495
dochodowego
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Nastepujace spoltki byty do dyspozycji w ciagu 6 miesigcy konczacych sig dnia 31 grudnia 2007 roku:

10. NABYCIE SPOLEK ZALEZNYCH I SPOLKI ZALEZNE DO DYSPOZYCJI

Spotka zalezna

Dzialalno§¢ podstawowa

Kraj siedziby

Data przekazania

spotki
Novo-Sanzharski elevator Z.S.A. [Elewator zbozowy. Ukraina 31 sierpnia 2007
Pidgorodnanski elevator O.S.A. Sw1adczen1e ustug ot Ukraina 30 lipca 2007
zakresie oczyszczania,
suszenia i
Vovchanski KHP Z.S.A. Ukraina 23 lipca 2007

przechowywania zboza i
ziarna oleistego.

Spotki zalezne do dyspozycji ulegty catkowitej konsolidacji. Wartos¢ godziwa aktywdw, zobowiazan i
zobowiazan umownych byta nastepujaca:

Aktywa netto do dyspozycji:

Srodki pienigzne

Saldo debetowe rozliczen z kupcami netto

Zaliczki na rzecz dostawcow i pozostate aktywa biezace netto
Podatek do zwrotu i podatek od wartosci dodanej netto

Zapasy towaréw 1 materialow

Nieruchomosci, zaktady i wyposazenie netto

Saldo kredytowe rozliczen z dostawcami

Zaliczki kupcow i pozostate zobowigzania biezace

Odroczone zobowiazania podatkowe

38
111
158

69
264

2102

(377)

(292)

(330)

Wartos$¢ godziwa netto aktywéw spélek zaleznych do dyspozycji

MniejszoSciowy pakiet akcji spolek zaleznych do dyspozycji

Wartos$¢ godziwa inwestycji finansowych netto

Zysk spotek zaleznych do dyspozycji

Ogolne wplywy pieni¢zne

Warto$¢ ujemna: $rodki pienigzne netto od inwestycji finansowych

Wartos¢ ujemna: naleznosci netto spotek zaleznych do dyspozycji

1743
(116)
1627
2034
3661

(3%)
74

Przyplywy $rodkéw pieni¢znych netto spétek zaleznych do dyspozycji
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11. TRANSAKCJE ZE STRONAMI POWIAZANYMI

Do stron powiazanych nalezg wtasciciel-beneficjent, spotki pod zarzadem wiasciciela-beneficjenta oraz
kluczowe kierownictwo Grupy.

Bilans biezacy Grupy ze stronami powigzanymi na dzien 31 grudnia 2007 roku oraz 30 czerwca 2007 roku
przedstawiat si¢ nastgpujaco:

Bilans stron  Razem kategorie  Bilans stron Razem kategorie

powiazanych do bilansu powiazanych sk(:lI:)S(l))llil(zll(I)lsvl:me
na dzien 31 skonsolidowane na dzien o nadzien
grudnia 2007 go nadzien 31 30 czerwca 30 %zerwca 2007
r. grudnia 2007 r. 2007 r. r
Saldo debetowe rozliczen
z kupcami netto 4 35000 38 9 828
Zaliczki na rzecz dostawcow
i pozostale aktywa biezace netto 1357 16 310 218 8 567
Saldo kredytowe rozliczen
z dostawcami 18 6 996 23 5 809
Zaliczki kupcow
i pozostale zobowiazania biezace 5 7 766 13 8935
Pozyczka podporzadkowana - - 7532 7532

Transakcje ze stronami powiazanymi za 6 miesi¢cy konczacych sig dnia 31 grudnia 2007 roku byty
nastgpujace:

Kwota transakcji ze Razem kategorii do

stronami bilansu
powiazanymiza 6  skonsolidowanego
miesiecy konczacych za 6 miesigecy
si¢ dnia 31 grudnia konczacych si¢ dnia
2007 r. 31 grudnia 2007 r.
Przychody 9 250 420
Koszty ogolne, operacyjne, ogolnego zarzadu
oraz obrotowe 352 26 749
Koszty finansowe - 14 268
Pozostate (straty) zyski netto 21 330

Transakcje ze stronami powiazanymi byly dokonywane na warunkach nie koniecznie obowiazujacych dla
stron niepowiazanych.
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12. ZOBOWIAZANIA I OKOLICZNOSCI NIEPRZEWIDZIANE

Srodowisko operacyjne — Podstawowe rodzaje dziatalno$ci Grupa wykonuje na Ukrainie. Prawo i przepisy
prawne regulujace wykonywana na Ukrainie dziatalnos¢, ulegaja gwattownym zmianom. W wyniku tego
aktywa 1 dziatalno$¢ Grupy moga by¢ narazone na ryzyko przy jakichkolwiek niekorzystnych zmianach w
$rodowisku politycznym i gospodarczym.

Opodatkowanie — organy podatkowe Ukrainy zwracaja coraz pilniejsza uwage na srodowisko biznesowe. Ze
wzgledu na to ukrainskie $rodowisko podatkowe jest zmienne oraz jest narazone na nieckonsekwentne
stosowanie, traktowanie i wykonywanie przepisow prawnych. Nieprzestrzeganie prawa i regut ukrainskich
moze spowodowaé zastosowanie istotnych kar i odsetek karnych.

Nalezy nadmieni¢, ze Grupa uczestniczyta w transakcjach, ktore moga zosta¢ potraktowane przez organy
podatkowe w sposob inny, niz zrobita to Grupa, w konsekwencji czego moga zostac¢ zastosowane dodatkowe
opflaty i kary. Mimo ze najbardziej istotne deklaracje podatkowe spotek Grupy za wymienione okresy zostaly
przyjete przez organy podatkowe bez jakichkolwiek istotnych =zastrzezen lub dodatkowych optat
podatkowych, moga one jednak ulec ponownemu rozpatrzeniu. Zgodnie z obowigzujacym prawem
deklaracje podatkowe moga by¢ badane i przegladane w ciagu trzech lat od dnia ich zlozenia, jednak w
okreslonych przypadkach ograniczenie to nie ma zastosowania.

Ewentualne przyszte kontrole podatkowe moga spowodowac pytania lub oceny sprzeczne z deklaracjami
podatkowymi ztozonymi przez Grupg. Oceny te moga zawierac¢ podatki, kary i odsetki karne, ktorych kwoty
moga by¢ istotne. Grupa uwaza, ze przestrzega wymogoéw prawa podatkowego Ukrainy, lecz w ciagu
ostatnich lat zostato wprowadzonych mnostwo nowych ustaw w zakresie podatkow i regut dewizowych oraz
zwiazanych z nimi przepiso6w prawnych, ktore nie zawsze sg jednoznaczne.

Zobowiqzania emerytalne i z tytulu pozostatvch ulg — Wigkszo$¢ pracownikow Grupy korzysta z ulg
emerytalnych Funduszu Emerytalnego, ukrainskiej organizacji panstwowej, zgodnie z majacymi
zastosowanie ustawami i przepisami. Grupa powinna odpisywac¢ okreslony odsetek wynagrodzen na rzecz
Funduszu Emerytalnego w celu finansowania ulg. Jedynym zobowiazaniem Grupy wobec powyzszego
programu emerytalnego jest optacanie wymienionych sktadek.

Wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2007 roku Grupa nie posiadala zobowiazan z tytulu jakichkolwiek
znaczacych dodatkowych ulg emerytalnych, rentowych, medycznych, ubezpieczeniowych lub kompensat
emerytalnych wobec swoich pracownikow obecnych i bytych.

Kwestie prawne — Grupa jest strona w sprawach sadowych oraz pozostatych powddztwach. Kierownictwo
Grupy uwaza, ze rozstrzygnigcie tych kwestii prawnych nie bgdzie miato istotnego wplywu na jej sytuacje
finansowa.

Zobowigzania o charakterze inwestycyjinym — W listopadzie 2007 roku Grupa podpisata trzy kontrakty w
dostawcami europejskimi na ogdlna kwotg do 21,5 milionéw dolarow USA na dostawy wyposazenia oraz
ushugi niezbedne dla budownictwa od podstaw zaktadu do wstepnego tloczenia i ekstrakcji oleju, do
przerobu nasion stonecznika, rzepaku i soi. W grudniu 2007 roku Grupa podpisata kontrakty na ogdlna
kwotg do 4 milionéw dolaréw USA na dostawy urzadzen i maszyn rolniczych.

Aktywa DAK — Aktywa DAK sa to nieobrotowe aktywa wyceniane wedlug wartosci biezacej optat
dzierzawnych placonych za dzierzawione elewatory zbozowe DAK w ciagu uzgodnionego okresu
dzierzawy, wynosi 864 tysiecy dolarow USA wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2007 roku (wedlug stanu na
dzief 30 czerwca 2007 roku: 1 981 tysigcy dolarow USA).

DAK jest spotka panstwowa, ktéra w ciagu szeregu lat przynosita straty. W pazdzierniku 2005 roku
kierownictwo DAK oglosito niewyptacalnos$¢ spotki, w wyniku czego organy panstwowe obecnie rozpatruja
warianty reorganizacji lub prywatyzacji DAK. Jednym z proponowanych dziatan w ramach rozpatrywanych
procedur jest inicjowanie procesow sadowych skutkujacych rozwiazaniem umow dzierzawy elewatorow
zbozowych DAK.

Ponadto, ustawa o odnowieniu wyptacalno$ci dtuznika lub uznaniu jego za niewyptacalnego («Ustawa o
bankructwie») przewiduje proces sanacji w ramach procedur bankructwa jako jedna z procedur, ktorej celem
jest odnowienie wyplacalnosci dluznika. Ustawa o bankructwie przewiduje rowniez w okreslonych
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warunkach udzielenie zarzadcy komisarycznemu prawa inicjowania proceséw sadowych skierowanych na
rozwiazanie uméw migdzy dtuznikiem a jego kontrahentami.

Wigc, jesli organy panstwowe jednak zdecyduja si¢ na reorganizacja DAK lub jesli zostana zainicjowane
procedury bankructwa i nastgpnej sanacji, istnieje ryzyko, ze umowy dzierzawy migdzy DAK a Grupa
zostang rozwiazane, co doprowadzi do konieczno$ci poniesienia subwencji na rekompensate strat z tytutu
aktywu DAK, przy czym subwencja ta wynositaby 810 tysigcy dolarow USA wedlug stanu na dzien
31 grudnia 2007 roku (wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2007 roku: zero).

Potencjalne zobowigzanie zwiqzane z rzqdowymi programami wsparcia — W okresie lat 1995-1999
Ministerstwo Skarbu Ukrainy poprzez rezerwy panstwowe Ukrainy, administracje lokalne oraz DAK
(mianowane wspodlnie Panstwowe Organizacje Przedstawicielskie) wdrozyto programy rzadowego wsparcia
/pozyczek (Programy Rzadowego Wsparcia) w celu wsparcia zbiorowych farm rolniczych (Farmy Rolnicze).
Zgodnie z tymi programami elewatory zbozowe wystepuja w roli ajentow panstwowych odpowiedzialnych
za dostawy towarow (paliwa, nawozow, zboza itd.) od Panstwowych Organizacji Przedstawicielskich na
rzecz Farm Rolniczych oraz nastepne otrzymanie produktéw zbozowych od farm Rolniczych jako sptate ich
zobowigzan wobec Panstwowych Organizacji Przedstawicielskich. W ramach kilku Programéw Rzadowego
Wsparcia niektére elewatory zbozowe zostaly zobowiazane do podpisania uméw zakupu bezposredniego z
Panstwowymi Organizacjami Przedstawicielskimi oraz odpowiednie umowy zakupu bezposredniego z
Farmami Rolniczymi i odpowiednio byly zobowiazane do prezentacji tych transakcji w swoich bilansach.

W wyniku tych Programéw Rzadowego Wsparcia wszelkie zobowiazania wobec Panstwowych Organizacji
Przedstawicielskich, wprowadzone do przewidzianych prawem zapisow ksiggowych oraz kont
pozabilansowych elewatorow zbozowych Grupy, wyniosty 1.133 tysigcy dolarow USA wedlug stanu na
dzien 31 grudnia 2007 roku. Obowiazujace prawo Ukrainy nie okresla wyraznie, czy zobowigzania z tytutu
tych Programéw Rzadowego Wsparcia podlegaja zwrotowi na rzecz uczestniczacych w nich elewatoréw
zbozowych czy tez nie, dlatego istnieje ewentualnos$¢ tego, ze Panstwowe Organizacje Przedstawicielskie
moga zglosi¢ zadanie zwrotu ogolnej kwoty tych zobowiazan, wynoszacej 1.133 tysigcy dolarow USA,
przez elewatory zbozowe Grupy.

13. WARTOSC GODZIWA INSTRUMENTOW FINANSOWYCH

Obliczeniowa warto$¢ godziwa zostata dostosowana do wymogdéw MSF 32 “Instrumenty finansowe:
ujawnianie. 1 prezentacja oraz MSR 39 Instrumenty finansowe: ujawnianie i prezentacja. Wartos¢ godziwa
okresla si¢ jako kwota, za ktora dany instrument finansowy moze zosta¢ wymieniony w ramach transakcji
migdzy dziatajacymi rozsadnie, niezaleznymi od siebie stronami, z wyjatkiem wyprzedazy przymusowej lub
likwidacyjnej. Poniewaz dla wigkszej czgsci instrumentéw finansowych Grupy nie istnieje wyksztatconego
rynku, konieczne jest oszacowanie przyblizonej wartosci godziwej z uwzglednieniem istniejacych warunkow
ekonomicznych i konkretnych ryzyk zwiazanych z danym instrumentem. Zaprezentowane tutaj dane
obliczeniowe nie koniecznie odzwierciedlaja kwoty, ktore Grupa mogtaby uzyska¢ na rynku przy zbyciu
swoich pelnych pakietoéw poszczegdlnych instrumentéw. Wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2007 roku oraz
30 czerwca 2007 roku Grupa wykorzystata nastgpujace metody i szacunki do oceny wartosci godziwej
kazdego rodzaju instrumentéw finansowych, dla ktorych mozliwe jest obliczenie tej warto$ci:

Srodki pieniezne — Dla tych krotkoteminowych instrumentéw finansowych wartoéé ksiggowa stanowi
uzasadniony wskaznik obliczeniowy ich wartosci godziwe;j.

Saldo debetowe rozliczen z kupujqcymi oraz pozostatych naleznosci — Wartos$¢ ksiggowa salda debetowego
rozliczen z kupujacymi oraz pozostatych naleznosci jest traktowane jako uzasadniony wskaznik
obliczeniowy ich wartosci godziwej, poniewaz dopuszczenie braku splaty uwaza si¢ za uzasadniony
wskaznik obliczeniowy korekt niezbednych do uwzglednienia wptywu ryzyka kredytowego.

Saldo kredytowe rozliczen z dostawcami oraz pozostatych wierzytelnosci - Warto§¢ ksiggowa salda
kredytowego rozliczen z dostawcami oraz pozostatych wierzytelnosci stanowi uzasadniony wskaznik
obliczeniowy ich wartosci godziwe;.

Pozyczki krotkoterminowe — Dla tych krotkoteminowych instrumentow finansowych warto$¢ ksiggowa
stanowi uzasadniony wskaznik obliczeniowy ich warto$ci godziwej.

Diugoterminowe pozyczki bankowe — Wartos¢ ksiggowa pozyczek dtugoterminowych jest traktowana jako
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ich uzasadniony wskaznik obliczeniowy ich warto$ci godziwej, poniewaz nominalna stopa procentowa dla
dtugoterminowych pozyczek bankowych jest traktowana jako uzasadniona przyblizona wielkos¢ ich
rynkowej stopy godziwej w stosunku do pozyczek z podobnym poziomem ryzyka kredytowego oraz
terminem splaty na date sporzadzenia bilansu.

Pozyczki dtugoterminowe od stron powigzanych — Warto$¢ ksiggowa pozyczek dhugoterminowych
otrzymanych od stron powiazanych dorownuje ich wartosci godziwe;j.

14. OPIS ISTOTNYCH WYDARZEN W DRUGIM POLROCZU 2007 ROKU.

We wrze$niu 2007 roku Kernel-Trade Sp. z o.0., spotka zalezna, przeprowadzita emisje¢ obligacji
korporacyjnych, denominowanych w hrywnach ukrainskich, na ogoélna kwotg stanowiaca rownowarto$¢
19.800 tysiecy dolarow USA z terminem wymagalnos$ci we wrzesniu 2010 roku. Oprocentowanie obligacji
wynosi 14% w przeliczeniu rocznym z kwartalna wyptata odsetek i jest gwarantowane przez spotki Inerco
Trade Spotka z kapitalem zagranicznym i Kernel Capital Sp. z 0.0., spotki zalezne. Oprocentowanie obligacji
podlega ponownemu rozpatrzeniu raz do roku we wrzeéniu. IIposiadacze obligacji maja opcj¢ sprzedazy,
ktora moze zostaé zrealizowana w ciagu 30 dni z dnia ogloszenia zmienionego oprocentowania.

W dniu 23 listopada 2007 roku Holding zostal zarejestrowany na Warszawskiej Gietdzie Papierow
Warto$ciowych (WGPW)/ Z uwzglednieniem realizacji opcji na pokrycie rdéznicy mi¢dzy wnioskami a
oferta ogolna wielko$¢ oferty wyniosta 546.402.000 polskich ztotych, w tym przychdd brutto w wysokosci
400.104.000 polskich ztotych, otrzymany przez Spotke od emisji nowych akcji.

Ogolne koszty subskrypcji i pierwotnej oferty publiczne na kwotg 9,3 milionéw dolarow USA zawieraty
koszt przygotowania i przeprowadzenia oferty, w tym wynagrodzenie menedzera, przygotowanie prospektu,
wynagrodzenia konsultantéw 1 koszt promocji oferty. Ze wzgledu na metode uwzglednienia kosztow i
sposobu prezentacji kosztow w sprawozdaniach finansowych Spotki koszty przygotowawcze zmniejszaja
przychody z emisji. Przecigtny koszt subskrypcji jednej akcji wyniost 0,41 dolarow USA. Koszty te zostaly
obliczone na podstawie kursow wymiany dolara USA do polskiego ztotego oraz euro do polskiego ztotego,
ogloszonych przez Narodowy Bank Polski w dniu 27 listopada 2007 roku. Ogdlna kwota kosztow
poniesionych przez Spétke w zwiazku z emisja nowych akcji zostanie zaprezentowana w sprawozdaniach
finansowych Spoiki za rok obrotowy konczacy sig¢ 30 czerwca 2008 roku.

W dniu 21 grudnia 2007 roku spotka Kernel Trade Sp. z 0.0., spotka zalezna Kernel Holding S.A., wykonata
swoje zobowiazania z tytulu umowy, podpisanej dnia 24 listopada 2006 roku, i nabyta ostatnie 30% akcji
spotki  Prykolotne OEP Z.S.A. Wynagrodzenie razem wyniosto 2,054 tysigcy euro. Transakcja ta byta
etapem koncowym nabycia aktywow produkcyjnych Eurotek, ktore odbylo si¢ w roku 2006.

15. OSTATNIE WYDARZENIA

W dniu 23 stycznia 2008 roku zostata podpisana umowa wstgpna migdzy przedsigbiorstwem zaleznym
spotki Kernel Holding SA a przedsigbiorstwem ukrainskim o nabyciu praw korporacyjnych trzech firm
ukrainskich, dzierzawiacych tacznie 7618 hektarow gruntdow w obwodzie pottawskim (okres dzierzawy
wynosi 10 lat). Warto$¢ obliczeniowa transakcji wyniosta okoto 2,4 milionow dolarow USA. Zakonczenie
transakcji jest planowane na koniec maja 2008 roku.

W dniu 31 stycznia 2008 roku zostata podpisana umowa wstgpna migdzy przedsigbiorstwem zaleznym
spotki Kernel Holding SA a przedsigbiorstwem ukrainskim o nabyciu firmy ukrainskiej dzierzawiacej 9964
hektaréw gruntéw w obwodzie pottawskim z okresem dzierzawy 10 lat. Warto$¢ obliczeniowa transakcji
wyniosta 2,9 milionow dolarow USA a jej zakonczenie jest planowane na koniec maja 2008 roku.

W dniu 01 lutego 2008 roku spotka Kernel Holding S.A. poinformowata w raporcie biezacym nr 3/2008 o
zawarciu umowy wstgpnej z cieszacym si¢ autorytetem inwestorem w sprawie wspolnego inwestowania
projektu farmerskiego na wielka skalg, zaplanowanego przez spolke Kernel. Gospodarstwo farmerskie,
zarzadzane przez spotke znajdujaca si¢ we wspolnej wlasnosci bedzie dzierzawilo, zarzadzato i uprawiato do
250000 hektaréow przednich gruntow rolnych na Ukrainie. Spotka Kernel bedzie realizowata nadzoér oraz
zarzadzata wszystkimi dlugofalowymi rodzajami dziatalnos$ci rolniczej, ktore zostana catkowicie
skonsolidowane w sprawozdaniu finansowym sp6tki Kernel Holding S.A.

30



