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Przeglad
Mowi Andrey Verevskiy, Przewodniczacy Rady Dyrektoréw Kernel Holding S.A..:

Pierwszy kwartal roku obrotowego 2009 charakteryzowat si¢ wysokimi zbiorami zarowno zbdz, jak tez roslin
oleistych na Ukrainie, na tle generalnego spadku cen surowcow i §wiatowego kryzysu finansowego.

Warunki rynku surowcoéw rolnych réznia si¢ obecnie od warunkow, ktore obserwowalismy w pierwszym kwartale
roku obrotowego. Jesli ubiegly rok obrotowy charakteryzowat si¢ glownie wzrostem cen zarowno na rynku
zbozowym jak i olejowym, to obecnie obserwujemy spadek cen. Niemniej Spotka uzyskuje dodatkowe przewagi
finansowe we wszystkich segmentach swojej dziatalno$ci, z wyjatkiem rolnictwa, dzigki wysokim zbiorom i silnej
pozycji w regionach kluczowych oraz dywersyfikacji portfela biznesowego, co pozwala utrzymywa¢ dochodowos$é
wszystkich segmentoéw dziatalno$ci Spolki, z wyjatkiem rolniczego, na wysokim poziomie.

W zwiazku z glebokim S$wiatowym kryzysem finansowym Spotka skupia si¢ na zapewnieniu mozliwosci
wykonywania swoich zobowiazan (ptynnosci). W konsekwencji Spotka posiada na rachunkach rozliczeniowych
wigcej srodkow pienigznych, niz potrzebowataby w zwyklej sytuacji.

Generalnie, nie zwazajac na trudna sytuacje zewngtrzna, my dziatamy zgodnie z nasza generalng strategia rozwoju
zroéwnowazonego portfela kierunkdéw dziatalno$ci w ramkach segmentu rolniczego i olejowego, ktora to strategia,
naszym zdaniem, pozwala na zapewnienie stabilnych dochodéw w przysztosci i rozwdj dziatalnosci.

Kluczowe wskazniki finansowe i produkcyjne.

* Przychody ze sprzedazy zwigkszyly si¢ o 295% w poréwnaniu z pierwszym kwartalem ubieglego roku
obrotowego.

*  Przychody z dziatalno$ci operacyjnej wzrosly o 189% w poroéwnaniu z pierwszym kwartalem ubieglego roku
obrotowego.

= Zysk netto wzrdst o 175% w pordwnaniu z pierwszym kwartatlem ubiegtego roku obrotowego.

= Zysk brutto (EBITDA) wzrdst o 189% w porownaniu z pierwszym kwartatem ubieglego roku obrotowego.

3 miesigca, zakonczone | 3 miesigca,zakonczone
30 wrze$nia 2007 30 wrze$nia 2008
Sprzedaz zbdz w tonach 12 307 556 427
Przerdb nasion stonecznika w tonach 122 747 113 898
Produkcja oleju rafinowanego w tonach 25461 32 594
Produkcja oleju butelkowanego w tonach 16 697 25 598

Wyniki finansowe w pierwszym kwartale 2008 roku.

Sprzedaz za 3 miesigca, zakonczone 30 wrzesnia 2008 roku, zwigkszyla si¢ z 94 milionéw dolarow USA do 371
milionow dolaréw USA, tj. 0 295%. Zysk operacyjny wzrost o 189%, z 15,7 milionéw dolaréw USA w pierwszym
kwartale ubieglego roku obrotowego do 45,3 milionéw dolaréw USA w okresie sprawozdawczym. Zysk brutto
zwigkszyl si¢ o 122% 1 wyniost 22,4 milionéw dolarow USA (10,1 milionéow w analogicznym okresie roku
poprzedniego).

Relacja zysku brutto do wielko$ci sprzedazy zostata na tym samym poziomie, tj. 25%. Dochodowos$¢ operacyjna
zmniejszyla si¢ z 16,7% do 12,2% wskutek zwigkszenia udzialu dziatalnosci rolniczej w ogolnej strukturze
dziatalnosci. W ogoélnej wielkosci sprzedazy Spotki udziat segmentu zbozowego wzrést z 24% w pierwszym
kwartale ubieglego roku obrotowego do 54% w okresie sprawozdawczym, co, w zwiazku z wplywem istotnych
kosztéw dostawy zboza doprowadzito do zmniejszenia ogdlnych przychodow operacyjnych Spotki.

Nasze zobowiazania dluzne netto zmniejszyly si¢ z 238 milionéw dolaréw USA wedtug stanu na dzien 30 wrzesnia
2007 roku do 190 milionéw dolaréw USA na 30 wrzesnia 2008 roku.

Wskutek wzmocnienia ukrainskiej waluty — hrywny — w lipcu i sierpniu 2008 roku straty z tytulu réznic kursowych
wyniosty 16,6 milionow dolaréw USA. W tej sytuacji Spotka kupowata walute ukrainska wedtug mniej korzystnego
kursu, niz kurs oficjalny Narodowego Banku Ukrainy. Obecnie obserwuje si¢ zmniejszeniu kursu hrywny w
stosunku do dolara USA, wigc oczekujemy odwrotu sytuacji, gdy bedziemy kupowaé walute ukrainska wedtug
bardziej korzystnego kursu, niz kurs Narodowego Banku Ukrainy.
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Koszty ogolnego zarzadu w porownaniu do wielkos$ci sprzedazy zmniejszyty si¢ z 4,5% w ubieglym roku
obrotowym do 1,9% w okresie sprawozdawczym.

W poréwnaniu do ogdlnej wielkosci sprzedazy nasze koszty finansowe rowniez zmniejszyty si¢ z 5,2% w pierszym
kwartale ubiegltego roku obrotowego do 2,1% w okresie sprawozdawczym w zwiazku ze wzrostem przychodow ze
sprzedazy i zmniejszeniem poziomu zobowiazan dtuznych.

Dzigki lepszym zbiorom zboza i ogélnemu rozwojowi dziatalnosci Spoltki zapasy zwigkszyty sig¢ z 123 milionow
dolarow USA wedlug stanu na 30 wrzesnia 2007 roku do 181 milionéw dolaréw USA na 30 wrzes$nia 2008 roku,
zwigkszyly sig rowniez zaliczki na podatki z 40 milionéw dolarow USA do 65 miliondow dolaréw USA.

W wyniku wielkich zakupéw zboza i stonecznika ze zbioréw tego roku przeptywy pieni¢zne z dziatalnosci
operacyjnej w pierwszym kwartale roku obrotowego miaty wielko$¢ ujemna. Nalezy jednak zaznaczy¢, ze na tle
istotnego wzrostu wielko$ci sprzedazy Spotki wysokos$¢ srodkow pienigznych wykorzystanych w dziatalnosci
operacyjnej byla istotnie nizsza w pierwszym kwartale roku biezacego, niz w analogicznym okresie ubiegtego roku.

Przeglad segment6ow dzialalno$ci

Olej stonecznikowy luzem

W ciagu pierwszego kwartatu ceny surowego oleju stonecznikowego spadly o ponad 40%. Jednak w tym samym
okresie ceny surowcow spadly na Ukrainie o 60%, co pozwolito Spotce na uzyskanie dochodow bliskich do
zaplanowanych. Spadek wskaznika EBIT z 16,4% w ubiegltym roku do 14.5% obecnie jest konsekwencja wysokiej
warto$ci salda surowcow z ubiegtego roku obrotowego. Zmniejszenie wielkosci przerobu zlonecznika w pierwszym
kwartale nastapito wskutek nieco p6zniejszych zniw roslin oleistych.

Butelkowany olej stonecznikowy

Jesli ceny oleju luzem spadly o 40%, ceny oleju butelkowanego w ciagu kwartatu spadly o 20%. Jednak
dochodowos¢ oleju butelkowanego byta nizsza z powodu wykorzystania surowcow z poprzedniego kwartatu, gdy
ich ceny byly istotnie wyzsze.

Zboze

W pierwszym kwartale biezacego roku finansowego Spotka wyeksportowala okoto 550 tysigcy ton zboz, co jest
wielkoscia rekordowa dla Spoéiki i istotnie przewyzsza wielkos¢ eksportu w pierwszym kwartale ubieglego roku
obrotowego, gdy eksport zboza zmniejszyl si¢ w zwiazku z tymczasowymi ograniczeniami. Poniewaz obecnie rynek
wewngtrzny odzwierciedla ceny rynku migdzynarodowego, EBIT (zysk przed splata odsetek i podatkow) wykazuje
znormalizowany poziom dochodowosci na poziomie 7%-8%

Rolnictwo

Nasz segment rolniczy obecnie prawie ukonczyt zniwa na 85 tysiacach hektaréw dzierzawionych gruntéw rolnych.
Wielko$¢ plonéw wyniosta okoto 260.000 ton zboza i roslin oleistych, przecigtne zbiory z hektara — okoto 3 t.
Spadek cen surowcow rolnych istotnie obnizyt EBIT tego segmentu dziatalnosci do 2%.

Terminal przeladunku zboza

W pierwszym kwartale 2009 roku w Transbulkterminalu przetadowano na statki 787,866 ton zboza. Mimo ze
wielko$¢ przetadunku w lipcu byta z powodu opdznionych zniw nieco nizsza niz planowano, wielkosc przetadunku
w przysztych okresach pozwoli nam na osiagnigcie planowanych wskaznikéw rocznych. Ten segment dziatalnosci
osiaga wyniki zgodne z naszymi oczekiwaniami, EBIT wynosi okoto 46% a EBITDA ponad 54%.

Przechowanie zboza

Zgodnie z oczekiwaniami, nalezace do Spotki elewatory osiagaja dobre wyniki finansowe wskutek wysokich
zbior6w zboz i roslin oleistych na Ukrainie w 2008 roku. Na dzien 30 wrzesnia 2008 roku wspolczynnik zatadunku
elewatorow wyniost 120% zatadunku na analogiczna datg ubieglego roku. Brak elewatroow w kraju spowodowat
réwniez wzrost cen $wiadczonych przez nie ustug o 40%.

Spojrzenie w przyszlosé

Mimo ze rok obrotowy 2009 rozpoczal si¢ w sytuacji spadajacych cen i nicokreslonych perspektyw finansowych,
jestesmy jednak przekonani, Zze nasza dziatalno§¢ w segmencie olejowym, zbozowym i logistycznym osiagnie
zaplanowane wielko$ci 1 dochody. Jesli chodzi o rolnictwo, niska dochodowos¢ tego segmentu dziatalnosci nie
bedzie miata istotnego wptywu na wskazniki ze wzgledu na niewielki udziat w wynikach Grupy. Reasumujac, my
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uwazamy, ze nasza sytuacja w zakresie plynnos$ci jest pod kontrola i ze bedziemy mogli finansowaé wszystkie
segmenty naszej dzialalno$ci w celu osiagnigcia prognozowanych wynikéw na 2009 rok.

Zgodnie z tymi oczekiwaniami nie zmieniamy prognozy na rok obrotowy 2009, a mianowicie: wysoko$¢ sprzedazy
1,100 milionow USD, EBITDA — 185 milionéw USD oraz zysk netto 115 milionéw USD.
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KERNEL HOLDING S.A. I SPOLKI ZALEZNE

SPIS TRESCI

SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
ZA 3 MIESIACE, KONCZACE SIE 30 WRZESNIA 2008 ROKU

Wybrane dane finansowe

Bilans skonsolidowany

Skonsolidowany rachunek zyskow i strat

Zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wlasnym

o N Wn A~ W

Skonsolidowany rachunek przeptywu srodkow pienigznych

Noty objasniajace do skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego 10
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KERNEL HOLDING S.A. I SPOLKI ZALEZNE

WYBRANE DANE FINANSOWE NA DZIEN 30 WRZESNIA 2008 ROKU
(w tysiqcach USD, chyba ze okreslono inaczej)

w tysigcach USD w tysiacach PLN w tysiacach EUR
za 3 miesigce konczace si¢ 30 wrze$nia 2008 roku
.VV.YBRAI,VE DANE FINAN,S(.)WE 2008 2007 2008 2007 2008 2007
za 3 miesigce konczace si¢ 30 wrzesnia 2008 roku

1. Przychody 371303 94 014 817 477 259 403 247282 68 453
II. Wynik z dziatalnosci operacyjnej 45313 15704 99 764 43330 30178 11434
III. Zysk (strata) brutto 22 403 10 107 49 324 27 887 14 920 7359
IV. Zysk (strata) netto 23 226 8438 51136 23 282 15468 6 144
V. Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci operacyjnej (61 259) (88 926) (134 870) (245 365) (40 797) (64 749)
VI. Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci inwestycyjnej (6 161) (12 579) (13 564) (34 708) (4 103) (9 159)
VII. Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci finansowe;j 152914 83 848 336 662 231353 101 838 61 051
VIII. Przeplywy pienig¢zne netto razem 85494 (17 657) 188 228 (48 720) 56 938 (12 857)
IX. Aktywa razem 949 399 381404 2250 836 1016 327 660 399 540 681
X. Zobowiazania krotkoterminowe 371992 119 883 881919 319452 258 756 169 947
XI. Zobowiazania dlugoterminowe 129 404 169 253 306 790 451 008 90 014 239 935
XII. Pozyczka podporzadkowana - 7532 - 20 071 - 10 677
XIII. Kapitat zaktadowy 1815 1232 4303 3283 1263 1 746
XIV. Catkowity kapitat wlasny 448 003 84 736 1062 127 225796 311 629 120 122
XV. Liczba akcji 68 741 000 9334 68 741 000 9334 68 741 000 9334
XVI. Zysk (strata) na jedna akcje¢ zwykta (w USD/PLN/EUR) 0,32 902,29 0,70 2 489,61 0,21 1239,21
XVII. Rozwodniona liczba akeji 68 863 522 9334 68 863 522 9334 68 863 522 9334
XVIII. Rozwodniony zysk (strata) na jedna zwykta akcje (w

USD/PLN/EUR) Yy zy ] Y 0,32 902,29 0,70 2 489,61 0,21 1239,21
XIX. Warto$¢ ksiggowa na jedna akcje (w USD/PLN/EUR) 591 7 824,29 14,01 20 849,41 4,11 11 091,79
XX. Rozwodniona warto$¢ ksiggowa na jedng akcjg w 5.90 782429 13,99 20 849.41 410 11 091,79

USD/PLN/EUR)
W imieniu kierownictwa:

Andrey Verevskiy, Anastasia Usacheva,
Przewodniczacy Rady Dyrektorow Dyrektor Finansowy

Noty objasniajace na stronach 10 do 34 stanowia integralna czgs¢ niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
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KERNEL HOLDING S.A. I SPOLKI ZALEZNE

BILANS SKONSOLIDOWANY NA DZIEN 30 WRZESNIA 2008 ROKU

(w tysiqcach USD, chyba ze okreslono inaczej)
AKTYWA
AKTYWA OBROTOWE:
Srodki pienigzne
Naleznosci netto z tytulu dostaw, prac i ushug
Zaliczki dla dostawcow oraz inne aktywa obrotowe netto
Podatek do zwrotu i zaliczki na podatek netto
Zapasy
Aktywa biologiczne
Aktywa obrotowe razem

AKTYWA TRWALE:

Nieruchomosci, zaktady i wyposazenie netto
Warto$ci niematerialne i prawne netto
Warto$¢ firmy

Pozostate aktywa trwate

Aktywa trwale razem
AKTYWA RAZEM

PASYWA I KAPITAEL WLASNY

ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE:

Zobowiazania z tytutu dostaw, prac i ustug

Zaliczki od klientow i inne zobowigzania krotkoterminowe
Pozyczki krotkoterminowe

Kroétkoterminowe obligacje korporacyjne

Biezaca czg$¢ pozyczek dlugoterminowych
Zobowiazania krétkoterminowe razem

ZOBOWIAZANIA DEUGOTERMINOWE:
Pozyczki dlugoterminowe

Zobowiazania z tytutu leasingu finansowego
Emisja obligacji korporacyjnych
Zobowiazania z tytuly odroczonego podatku
Pozostale zobowiazania dtugoterminowe
Zobowigzania dlugoterminowe razem
POZYCZKA PODPORZADKOWANA
ZOBOWIAZANIA UMOWNE I AKTYWA
WARUNKOWE

KAPITAL PRZYPADAJACY NA AKCJONARIUSZY
KERNEL HOLDING S.A.

Kapital zaktadowy

Rezerwa z tytutu zbycia akcji powyzej wartoSci nominalne;j
Dodatkowy wptacony kapitat

Rezerwa z tytutu roznic kursowych

Niepodzielony wynik finansowy

Kapital przypadajacy na akcjonariuszy Kernel Holding SA razem

KAPITAL AKCJONARIUSZY MNIEJSZOSCIOWYCH
Kapitaly razem

PASYWA I KAPITALY RAZEM

Wartos¢ ksiggowa

Przecigtna wazona liczba akcji

Warto$¢ ksiggowa na jedna akcje (w USD)

Rozwodniona liczba akcji
Rozwodniona warto$¢ ksiegowa na jedna akcje (w USD)
W imieniu kierownictwa:

Nota

30 wrzesnia 2008 30 czerwca 2008 30 wrzesnia 2007
234 307 88 530 14011
50292 48 720 16 878
54 791 29 736 14 593
65130 23219 39 819
181 384 144 707 122 709
2 796 42 421 3636
588 700 377 333 211 646
236 175 231 624 126 106
59 284 58 081 30 296
47 730 45319 10 144
17510 43 251 3212
360 699 378 275 169 758
949 399 755 608 381 404
11115 5545 18212
40 020 21879 7 684
288 235 120 087 82 567
25730 30984 -
6 892 6 626 11420
371992 185 121 119 883
87 992 91 148 117 998
15307 6907 2 868
- - 29 776

25 897 31786 18 611
208 229 -

129 404 130 070 169 253
- - 7 532

1815 1815 1232
236 637 236 637 2 608
39944 39944 39944
1768 14 358 -
126 056 104 053 29248
406 220 396 807 73 032
41 783 43 610 11 704
448 003 440 417 84 736
949 399 755 608 381 404
406 220 396 807 73032
68 741 000 40 074 247 9334
5.91 9.90 7 824.29

68 863 522 40 196 769 9334
5.90 9.87 7 824.29

Andrey Verevskiy,
Przewodniczacy Rady Dyrektorow

Anastasia Usacheva,
Dyrektor Finansowy

Noty objasniajace na stronach 10 do 34 stanowia integralng czgs¢ niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
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KERNEL HOLDING S.A. I SPOLKI ZALEZNE

SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZASKOW I STRAT

ZA 3 MIESIACE, KONCZACE SIE 30 WRZESNIA 2008 ROKU

(w tysiqcach USD, chyba ze okreslono inaczej)

3 miesigce
konczace si¢
30 wrze$nia

3 miesigce
konczace si¢
30 wrze$nia

2008 roku 2007 roku
PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY 371 303 94014
KOSZTY SPRZEDAZY (278 314) (69 656)
ZYSK BRUTTO ZE SPRZEDAZY 92 989 24 358
POZOSTALE PRZYCHODY OPERACYIJNE 3 650 1592
POZOSTALE KOSZTY OPERACYIJNE:
Koszty dystrybucji (44 108) (6 045)
Koszty ogdlnego zarzadu (7 218) (4201)
KOSZTY OPERACYJNE RAZEM: (51 326) (10 246)
ZYSK OPERACYJNY 45313 15 704
Koszty finansowe netto (7742) (4 880)
Zysk (strata) netto z réznic kursowych (16 688) (768)
Pozostate przychody (koszty) netto 1520 51
ZYSK/(STRATA) BRUTTO 22 403 10107
PODATEK DOCHODOWY 823 (1 669)
ZYSK NETTO 23 226 8 438
ZYSK (STRATA) NETTO:
Przypadajacy na akcjonariuszy Kernel
Holding S.A. 22 003 8422
Przypadajacy na udzialy mniejszoSci 1223 16
Przeci¢tna wazona liczba akeji 68 741 000 9334
Zysk (strata) na jedng zwykla akcje (w USD) 0,32 902,29
Rozwodniona liczba akcji 68 863 522 9334
Rozwodniony zysk (strata) na jedna zwykla
akcje (w USD) 0.32 902,29

W imieniu kierownictwa:

Anastasia Usacheva,
Dyrektor Finansowy

Andrey Verevskiy,
Przewodniczacy Rady Dyrektorow

Noty objasniajace na stronach 10 do 34 stanowia integralng czgs¢ niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
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KERNEL HOLDING S.A. I SPOLKI ZALEZNE

ZESTAWIENIE ZMIAN W SKONSOLIDOWANYM KAPITALE WLASNYM
ZA 3 MIESIACE, KONCZACE SIE 30 WRZESNIA 2008 ROKU
(w tysiqcach USD, chyba ze okreslono inaczej)

Saldo na dzien 30 wrzes$nia 2007 r.
Wptyw zmian na kapitat mniejszosci
Podwyzszenie kapitatu zaktadowego
Koszty IPO

Zysk netto

Saldo na dzien 31 grudnia 2007 r.
Wplyw zmian na kapital mniejszosci
Nabycie przedsigbiorstw

Odkup udziatu mniejszosci

Koszty IPO

Zysk netto

Saldo na dzien 31 marca 2008 r.
Zmiana udziatu mniejszosci

Zbycie spolek zaleznych

Przejecie spotek zaleznych
Podwyzszenie kapitatu zaktadowego
Koszty IPO

Wplyw réznic kursowych

Zysk netto

Saldo na dzien 30 czerwca 2008 r.

Kapital wlasny
: ) przypadajacy Kapital

Kapital Dochod ze Doplaty Niepodzielony na wlasny Kapital

zakladowy zbycia akeji do wynik akcjonariuszy przypadajacy wlhasny

powyzej ich kapitalu finansowy Kernel na udzialy razem

wartoS$ci Holding S.A. mniejszosci
nominalnej razem

1232 2 608 39 944 29 248 73 032 11 704 84 736
- - - ; - (6 814) (6 814)
441 160 997 - - 161 438 - 161 438
- (8 630) - - (8 630) - (8 630)
- - - 12 215 12 215 14 12 229
1673 154 975 39 944 41 463 238 055 4904 242 959
- - - - - 5027 5027
- - - - - 6563 6 563
- - - - - (7 600) (7 600)
- (63) - - (63) - (63)
- - - 19 529 19 529 76 19 605
1673 154 912 39 944 60 992 257 521 8970 266 491
- - - - - (3070) 3070)
- - - - - (32) (32)
- - - - - 38 872 38 872
142 83712 - - 83 854 - 83 854
- (1987) - - (1987) - (1987)
- - - - 14 358 - 14 358
- - - 43 061 43 061 (1130) 41931
1815 236 637 39 944 104 053 396 807 43 610 440 417

Noty objasniajace na stronach 10 do 34 stanowia integralng czgs¢ niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
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KERNEL HOLDING S.A. I SPOLKI ZALEZNE

ZESTAWIENIE ZMIAN W SKONSOLIDOWANYM KAPITALE WEASNYM

ZA 3 MIESIACE, KONCZACE SIE 30 WRZESNIA 2008 ROKU (CIAG DALSZY)
(w tysiqcach USD, chyba ze okreslono inaczej)

Saldo na dzien 30 czerwca 2008 r.
Wplyw zmian na kapital mniejszosci
Wplyw réznic kursowych

Zysk netto

Saldo na dzien 30 wrzes$nia 2008 r.

W imieniu kierownictwa

Andrey Verevskiy,
Przewodniczacy Rady Dyrektorow

Kapital
Kapital Dochéd ze Doplaty Wplyw wlasn).f Kapital
zakladowy zbycia akcji do réznic Niepodzielony przyp::;ia] ay wlasny Kapital
powyzej ich kapitatlu kursowych wynik . . przypadajacy wlasny
= akcjonariusz .
wall'tosc1 ‘ finansowy v Kernel na‘uflzm!y‘ razem
nominalnej Holding S.A. mniejszosci
razem

1815 236 637 39 944 14 358 104 053 396 807 43 610 440 417
- - - - - - (3 050) (3 050)
- - - (12 590) - (12 590) - (12 590)
- - - - 22 003 22 003 1223 23 226
1815 236 637 39 944 1768 126 056 406 220 41 783 448 003

Anastasia Usacheva,
Dyrektor Finansowy

Noty objasniajace na stronach 10 do 34 stanowia integralng czgs¢ niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
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KERNEL

GROUP OF COMPANIES

KERNEL HOLDING S.A. ISPOLKI ZALEZNE

SKONSOLIDOWANY RACHUNEK PRZEPLYWU SRODKOW PIENIEZNYCH
ZA 3 MIESIACE, KONCZACE SIE 30 WRZESNIA 2008 ROKU
(w tysiqcach USD, chyba ze okreslono inaczej)

3 miesigce konczace 3 miesigce konczace
si¢ 30 wrzesnia 2008 si¢ 30 wrzesnia
roku 2007 roku

DZIALALNOSC OPERACYJNA:
Zysk (strata) brutto 22 403 10 107
Korekta zysku brutto w stosunku do
Srodkow pienigznych netto
wykorzystanych na dzialalnosé

operacyjng: -
Amortyzacja srodkow trwatych i
aktywow niematerialnych i prawnych 6 855 2424
Koszty finansowe 7742 4 880
Rezerwy na nalezno$ci watpliwe i inne
rozliczenia (484) 298
Strata/(zysk) wynikajace z likwidacji
srodkéw trwatych (277) 21
Strata/(zysk) netto z tytutu r6znic
kursowych 16 688 768
Dochody ze zbycia inwestycji
kapitatlowych - (2034)
Zysk operacyjny przed zmianami
kapitalu obrotowego 52 927 16 422

Zmiany w kapitale obrotowym:
Zmiana stanu naleznosci z tytutu

dostaw, prac i ustug razem (1461) (7247)
Zmiana stanu zaliczek i pozostatych
aktywow obrotowych (28 969) (6 203)

Zmiana stanu salda srodkow
pienigznych do ograniczonego

wykorzystania (60 283) (6 416)
Zmiana stanu podatkdéw do zwrotu i
zaliczek na podatki (41 990) (17 444)
Zmiana stanu aktywow biologicznych 39 649 6 036
Zmiana stanu zapasOw (35 783) (82 810)
Zmiana stanu zobowiazan z tytutu
dostaw, prac i ustug 5517 12 780
Zmiana stanu zaliczek od klientow i

_ innych naleznosci krotkoterminowych 17223 935

Srodki pieni¢zne otrzymane/wydane na

dzialalno$¢ gospodarcza (53 169) (83 947)
Poniesione koszty finansowe (7 742) (4 880)
Splacony podatek dochodowy (348) (99)
Srodki pienigzne netto z dzialalnosci
operacyjnej (61 259) (88 926)

Noty objasniajace na stronach 10 do 34 stanowia integralng czg$¢ niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
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GROUP OF COMPANIES

KERNEL HOLDING S.A. ISPOLKI ZALEZNE

SKONSOLIDOWANY RACHUNEK PRZEPLYWU SRODKOW PIENIEZNYCH
ZA 3 MIESIACE, KONCZACE SIE 30 WRZESNIA 2008 ROKU (CIAG DALSZY)
(w tysiqcach USD, chyba ze okreslono inaczej)

3 miesigce konczace 3 miesigce konczace
si¢ 30 wrzesnia 2008 si¢ 30 wrzesnia
roku 2007 roku

DZIALALNOSC INWESTYCYJNA:

Nabycie $§rodkow trwatych (3438) (3 053)

Wplywy z likwidacji $srodkow trwatych 2 694 508

Zbycie/(nabycie) aktywow

niematerialnych i prawnych oraz

pozostatych aktywow trwatych 407 (13 583)

Nabycie spotek zaleznych (5 824) -

Zbycie spoltek zaleznych - 3549

Srodki pienigzne netto z dzialalnosci

inwestycyjnej (6 161) (12 579)
DZIALALNOSC FINANSOWA:

Wplywy pozyczek krotkoterminowych i

dtugoterminowych 285533 89 031

Sptata pozyczek krotkoterminowych i

dlugoterminowych (129 133) (25014)

Emisja obligacji (5254) 19 831

Whplywy pieni¢zne netto z

dzialalnos$ci finansowej 151 146 83 848
WPLYW ROZNIC KURSOWYCH 1768 -
ZMIANA STANU SRODKOW
PIENIEZNYCH 85 494 (17 657)
SRODKI PIENIEZNE na poczatek okresu 58 813 24 752
SRODKI PIENIEZNE na koniec okresu 144 307 7 095
W imieniu kierownictwa:

Andrey Verevskiy, Anastasia Usacheva,
Przewodniczacy Rady Dyrektorow Dyrektor Finansowy

Noty objasniajace na stronach 10 do 34 stanowia integralng czg$¢ niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
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GROUP OF COMPANIES

KERNEL HOLDING S.A. I SPOLKI ZALEZNE

NOTY OBJASNIAJACE DO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

ZA 3 MIESIACE, KONCZACE SIE 30 WRZESNIA 2008 ROKU
(w tysigcach USD, chyba ze okreslono inaczej)

1. PODSTAWOWE DANE WEDLUG SEGMENTOW ZA 3 MIESIACE, KONCZACE SIE 30 WRZESNIA 2008 ROKU

Butelkowany Olej Ustugi Transakcie
olej slonecznikowy Port Rolnictwo Zboze przechowywa- Pozostale Uzgodnienie . , !
. . A nieukonczone
slonecznikowy luzem nia zboza
Przychody ze
sprzedazy 52071 95 092 5214 3527 200 587 14 812 - - 371 303
zewnetrznej
Przychody ze
sprzedazy migdzy- - - 5010 26 550 - 3355 - (34 915) -
segmentowe;j
Razem 52 071 95 092 10 224 30 077 200 587 18 167 - (34 915) 371 303
Pozostate przychody 1169 117 511 180 1746 604 (677) - 3650
operacyjne
Wynik 2 dzialalnosci 8722 13815 4710 590 15227 7507 (5 258) . 45313
operacyjnej
Koszty finansowe
netto ) i ) i ) i ) i (7742)
Z,y.sk. (strata) netto z ) i ) i ) i ) i (16 688)
réznic kursowych
Pozostate przychody - 5 - 5 - 5 - 5 (1 520)
Podatek dochodowy - - - - - - - - 823
Zysk netto - - - - - - - 23 226
Aktywa razem 155 846 201 598 91298 90 233 314 325 93107 2992 - 949 399
Koszty aktywowane 2323 3842 30 5117 - 1767 63 - 13 142
Amortyzacja 949 1175 817 2 831 - 610 473 - 6 855
Zobowiazania 6 206 7155 1735 2519 25726 8002 450 053 - 501 396

W ciagu kwartalu zakonczonego 30 wrzesnia 2008 roku udziat wptywow zwiazanych z jakimkolwiek klientem zezngtrznym Grupy nie przekroczyt 10% ogolnej wielko$ci sprzedazy.
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GROUP OF COMPANIES

KERNEL HOLDING S.A. I SPOLKI ZALEZNE

. PODSTAWOWE DANE WEDLUG SEGMENTOW ZA 3 MIESIACE, KONCZACE SIE 30 WRZESNIA 2007 ROKU

Butelkowany Olej Ustugi Transakcie
olej stlonecznikowy Port Rolnictwo Zboze przechowywa- Pozostale Uzgodnienie . axq
. . . nieukonczone

slonecznikowy luzem nia zboza
Przychody ze
sprzedazy 19 275 41176 893 22 600 8750 1320 - 94 014
zewngtrznej
Przychody ze
sprzedazy migdzy- - - 8160 - 1339 - (9499) -
segmentowej
Razem 19 275 41176 9 053 22 600 10 089 1320 (9 499) 94 014
Pozostate
przychody 210 51 679 84 640 (72) 1592
operacyjne
Wynik z
dziatalnosci 4303 6 764 484 2237 3878 (1962) - 15704
operacyjnej
Koszty finansowe ) i i ) i ) i (4 880)
netto
Zy§l.< (§trata) netto ) i i ) i ) i (768)
z r6znic kursowych
Pozostate ) i i ) i ) i 51
przychody
Podatek
dochodowy ) j j ) i ) i (1669)
Zysk netto - . . - : - : 8438
Aktywa razem 82 608 118 074 17 854 106 274 52 285 4309 - 381 404
Koszty 1113 1 840 2451 847 45 - - 6296
aktywowane
Amortyzacja 329 508 980 - 321 286 - 2424
Zobowiazania 5086 9194 1125 7 607 4412 269 244 - 296 668
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GROUP OF COMPANIES

KERNEL HOLDING S.A. I SPOLKI ZALEZNE

2. ZAKRES DZIALALNOSCI

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

Podstawowa dziatalno$¢ Grupy to produkcja butelkowanego oleju stonecznikowego, produkcja i nastgpny eksport oleju
stonecznikowego i Sruty oraz handel hurtowy zbozem (gtdéwnie pszenica, jgczmieniem i kukurydza).

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

Biuro administracyjne Grupy znajduje si¢ pod adresem: ul. O. Gonczara 35, 01034 Kijow, Ukraina.

Wedlug stanu na dzien 30 wrzesnia 2007 roku, 30 czerwca 2008 roku i 30 wrzesnia 2008 roku struktura Grupy oraz
dziatalno$¢ podstawowa spotek zaleznych Holdingu przedstawiata si¢ nastgpujaco:

Faktyczny udzial Grupy w kapitale na

c oo dzien
] . . . Kraj siedziby
Spotka zalezna Dzialalno$¢ podstawowa | jednostki 30 wrzesnia 30 czerwea | 30 wrzesnia
2008 2008 2007
Spotka holdingowa dla
elewatorow zbozowych
i innych spotek
Kernel-Capital Sp. z o.0. zaleznych na Ukrainie. Ukraina 99.9% 99.9% 99.9%
Wykonuje transakcje z
instrumentami
finansowymi.
Etrecom Investments Sp. z 0.0. Spotka holdingowa Cypr 100% 100% Nie dotyczy
. Spotka nie prowadzi .
Yuzhtrans-Terminal Sp. z 0.0. . . Ukraina 99.9% 99.9% 99.9%
dziatalnosci
Spotka nie prowadzi . ) ) .
Jerste BV dziatalnosci Holandia 100% 100% Nie dotyczy
Inerco Trade Spotka z udziatem o
zagranicznym Handel olejem Szwajcaria 99.0% 99.0% 99.9%
L Sootk dzial stonecznikowym, $rutg i
anei Spoa z ucziatem zbozem. Panama 100% 100% 100%
zagranicznym
Kernel-Trade Sp. z o.0. Ukraina 100% 100% 99.8%
PGoltavalZ 0;1 Zrushmg plant — Kernel Ukraina 95.2% 95.2% 94.9%
roup £.5.A. Przedsigbiorstwo
Vovchansk OEP Z.S.A. przemystowe. Produkcja I™ yraing 99.3% 99.3% 99.9%
oleju stonecznikowego i -
Prykolotne OEP Z.S.A. Sruty Ukraina 100% 100% 69.9%
Prykolotnyanska oliya Z.S.A. Ukraina 46.4% 46.4% 0.0%
Spoétka holdingowa. Nie
Inerco-Ukraine Sp. z o0.0. 'prowacrlz.l znaczace) Ukraina 100% 100% 99.9%
dziatalno$ci od momentu
utworzenia
Nie prowadzi znaczacej
Transagroinvest z.0.0 dziatalno$ci od momentu Ukraina 100% 100% Nie dotyczy
utworzenia
Poltavaavtotransservis Z.S.A. Spoltka przewozowa Ukraina 99.9% 99.9% 98.5%

-12 -




KERNEL

GROUP OF COMPANIES
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Faktyczny udzial Grupy w kapitale na

. dzien
Kraj siedziby
, . ialalnosé ) :
Spolka zalezna Dzialalno$¢ podstawowa | jednostki 30 wrzeénia 30 czerwea | 30 wrzesnia
2008 2008 2007
Reshetylivka Khliboproduct Z.S.A. Ukraina 99.9% 99.9% 79.9%
Reshetilivski elevator O.S.A. Ukraina 0.0% 0.0% 0.0%
Horol-Elevator Z.S.A. Ukraina 100% 100% 99.9%
Horolskiy elevator O.S.A. Ukraina 0.0% 0.0% 0.0%
Mirgorodsky elevator Z.S.A. Ukraina 99.9% 99.9% 99.9%
Globynsky elevator HP Z.S.A. Ukraina 100% 100% 86.2%
8lgb11\nsky elevator khliboproduktiv Ukraina 0.0% 0.0% 0.0%
Poltavske khlibopriemalne . 0 0 0
pidpriemstvo O.S.A. Elewatory zbozowe. Ukraina 88.2% 88.2% 86.2%
Swiadczenie ustug w
. . . zakresie oczyszczania, Zlikwidowano
Gployamvske khlibopriemalne suszenia i Ukraina Nie dotyczy | 01 kwietnia 99.2%
pidpriemstvo O.S.A .
e przechowywania zboza 2008 roku

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% 100% 99.9%
Karlivka-Agro Z.S.A. Ukraina 99.9% 99.9% 99.9%

Zlikwidowano
Novo-Sanzharski elevator Z.S.A. Ukraina Nie dotyczy | Nie dotyczy 31 sierpnia

2007 roku

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%

Zlikwidowano
Pidgorodnanski elevator O.S.A. Ukraina Nie dotyczy | Nie dotyczy |30 lipca 2007

roku
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Faktyczny udzial Grupy w kapitale na
. dzien
Kraj siedziby
Otk lez Dzialalno$¢ : i
Spolka zalezna zialalnos¢ podstawowa | jednostki 30 wrzesnia | 30czerwca | 30 wrzesnia
2008 2008 2007
Kononivsky elevator Sp. z o.0. Ukraina 99.9% 99.9% 99.9%
Bandurskiy elevator Sp. z o.0. Ukraina 100% 100% 99.9%
Semenivski elevator Z.S.A. Ukraina 99.9% 99.9% 99.9%
Kobelyaki hleboproduct Sp. z o.o. Ukraina 0.1% 0.1% 0.1%
Vlasivsky KHP Z.S.A. Ukraina | " takeie | W trakeie 100%
likwidacji likwidacji

Sahnovshina hleboproduct Sp. z o.0. Ukraina 100% 100% 0.1%

Elewatory zbozowe.

Swiadczenie ustug w
CJSC "Velykoburlutske HPP" zakresie oczyszczania, Ukraina 100% 100% 99.8%

suszenia i
przechowywania zboza Zlikwidowano
Vovchansky KHP Z.S.A. Ukraina Nie dotyczy | Nie dotyczy |30 lipca 2007
roku
Gutnansky elevator Z.S.A. Ukraina 100% 100% 99.8%
Lykhachivsky KHP Z.S.A. Ukraina 100% 100% 99.8%
Shevchenkisky KHP Z.S.A. Ukraina 100% 100% 99.8%
Orilske HPP Z.S.A. Ukraina 100% 100% 99.8%
Kovyagivske KHP Z.S.A. Ukraina 100% 100% 99.8%
Ukragrobiznes Sp. z o.0. Spotka holdingowa Ukraina 100% 100% Nie dotyczy
- . Spoétka holdingowa

Ukrainian Agricultural Company Sp. dla przedsiebiorstw Ukraina Kontrola Kontrola 03%
Z 0.0. rolnych utracona utracona
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Faktyczny udzial Grupy w kapitale na
L. dzien
Kraj siedziby
, . Dzialalnosé ) :

Spolka zalezna zialalno$¢ podstawowa | jednostki 30 wrzeénia 30 czerwea | 30 wrzesnia

2008 2008 2007

Agroservise Sp. z 0.0. Ukraina 100% 100% 99.9%

Zernoservise Sp. z 0.0. Ukraina 100% 100% 99.9%

Unigrain-Agro (Semenivka) Sp. z o.0. Ukraina 100% 100% 99.9%

Unigrain-Agro (Globino) Ukraina 100% 100% 99.9%

Mrija-Agro Sp. z o.0. Ukraina 100% 100% 99.9%

Lozivske HPP Z.S.A. Ukraina 100% 100% 99.9%

Krasnopavlivsky KHP Z.S.A. Ukraina 100% 100% 99.9%

Agrofirma Krasnopavlivska Z.S.A. Ukraina 0.0% 0.0% 0.0%

Przedsigbiorstwa rolnicze.
Uprawy rolne:
Agrofirma "Arshitsa" Sp. z 0.0 kukurydza, pszenica, Ukraina 100% 100% Nie dotyczy
jeczmien, stonecznik,
soja

"Agrotera-Kolos" Sp. z 0.0 Ukraina 0.0% 0.0% Nie dotyczy
"Chorna Kamyanka" Sp. z 0.0 Ukraina 100% 100% Nie dotyczy
"Govtva" Sp. z 0.0 Ukraina 0.0% 0.0% Nie dotyczy
PRAC "Perebudova" Ukraina 0.0% 0.0% Nie dotyczy
"Manjurka" Sp. z o.0. Ukraina 0.0% 0.0% Nie dotyczy
"Krutenke", Sp. z o0.0. Ukraina 0.0% 0.0% Nie dotyczy
"Promin", Sp. z o.0. Ukraina 0.0% 0.0% Nie dotyczy
PRAC "Brovarki" Ukraina 0.0% 0.0% Nie dotyczy
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Faktyczny udzial Grupy w kapitale na

dzien
) ) . o Kraj siedziby Sl
Spolka zalezna Dzialalno$¢ podstawowa | jednostki 30 wrzeénia 30 czerwea | 30 wrzesnia
2008 2008 2007
"Troyanske" Sp. z 0.0. Ukraina 0.0% 0.0% Nie dotyczy
"Zorya" Sp. z 0.0. Ukraina 0.0% 0.0% Nie dotyczy
"Hliiborob" Sp. z o.0. Ukraina 0.0% 0.0% Nie dotyczy
PRAC by the name of Shorsa Przeds{.}%brla(zis};wrv;lggmcze. Ukraina 0.0% 0.0% Nie dotyczy
kukurydza, pszenica,
jeczmien, stonecznik, . )
AC by the name of T. Shevchenko soja Ukraina 0.0% 0.0% Nie dotyczy
PRAC "Drugba" Ukraina 0.0% 0.0% Nie dotyczy
Agrofirma "Chkalova" Sp. z 0.0. Ukraina 100% Nie dotyczy Nie dotyczy
Agrofirma "Vitchizna" Sp. z 0.0. Ukraina 100% Nie dotyczy Nie dotyczy
"Transbulk Terminal" Sp. z o.0. Ukraina 100% 100% Nie dotyczy
C.F.C Ukraine Ltd Ustugi kresi Ukraina 100% 100% Nie dotyczy
stugi w zakresie
przetadunku zboza i
. ustugi przewozowe. o o .
Estron Corporation Ltd $wiadczenie ushug w Cypr 100% 100% Nie dotyczy
zakresie przetadunku
zboza dla spotek Grupy
Chorex Developments Limited Cypr 100% 100% Nie dotyczy
Hamalex Developments LTD Cypr 100% 100% Nie dotyczy

W skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy zostaly uwzglgdnione dane spoétek: 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., Agrofirma ,Krasnopavlivska Sp. z o.0., LLC “Agrotera-Kolos”, ALLC “Govtva”, PRAC
“Perebudova”, "Manjurka" Sp. z o.0., "Krutenke" Sp. z 0.0., "Promin" Sp. z 0.0., PRAC "Drugba", PRAC "Brovarki", ALLC
"Troyanske" Sp. z 0.0., ALLC "Zorya" Sp. z 0.0., ALLC "Hliborob" Sp. z 0.0., PRAC by the name of Shorsa, AC by the name of
T. Shevchenko ze wzgledu na to, ze akcjonariusze posiadajacy pakiet kontrolny akcji z prawem glosu w kazdej z tych spotek
zaleznych sa nominalnymi posiadaczami akcji tych spotek w imieniu akcjonariusza wigkszosciowego. Spotka Kernel-Capital
Sp. z 0.0. uzyskata petnomocnictwo do reprezentowania tych spotek i uzyskata prawa wynikajace z posiadania pakietow akcji
tych spotek. Zdaniem kierownictwa, Grupa ma prawo do zarzadzania dzialalnoScia operacyjna i finansowa tych spotek

zaleznych.

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone przez Radg Dyrektoréw Spotki Kernel Holding S.A.

w dniu 12 listopada 2008 roku.
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3. ZMIANY W STRUKTURZE KAPITALU ZAKEADOWEGO

Od dnia 15 czerwca 2005 roku Spotka dominujaca Grupy jest Kernel Holding S.A. (Luksemburg) (zwana dalej Holdingiem),
ktorej kapitat zaktadowy wedlug stanu na dzien 30 wrzesnia 2008 roku sktadat si¢ z 68.741.000 (sze$cdziesigciu o$miu
milionéw siedmiuset czterdziesci jednego tysiaca) zwyktych akcji imiennych bez wartoSci nominalnej zapewniajacych
68.741.000 gtoséw (na dzien 30 wrzesnia 2007 — 9.334 akcji).

Akcje sa podzielone w spos6b nastepujacy:

A!(qe . Wysokos$¢ A!(c]e . Wysokos$é
podzielone i . podzielone i .
Ikowici udzialu na Ikowici udzialu na
Akcjonariusz nominalny calkowicie dzien catkowicle dzien
splacone na splacone na
dzien dzien
30 wrzes$nia 2008 roku 30 wrzes$nia 2007 roku
Namsen LTD (spotka z ograniczona
odpowiedzialno$cia zarejestrowana zgodnie z
prawem Cypru) (zwana dalej Akcjonariuszem
glownym) 40 574 250 59.03% 7999 85.70%
Evergreen Financial Limited (spotka zatozona i
zarejestrowana na terytorium Wysp
Wirginskich) (zwana dalej Evergreen Financial
Limited) - - 1334 14.29%
W wolnym obrocie 28 166 750 40.97% - -
Osoby fizyczne - - 1 0.01%
Razem 68 741 000 100.00% 9334 100.00%

Na dzien 30 wrze$nia 2008 i 2007 roku 100% akcji ,,Gtownego akcjonariusza” nalezatlo do Verevskiy’ego Andrey’a
Mikhaylovycha (zwanego dalej wlascicielem beneficjantem).

W dniu 19 listopada 2007 r. Namsen Sp. z 0.0. skorzystala z prawa kupna opcji call na 1.334 akcji (14,29%), ktorych
wlascicielem byta spotka Evergreen Financial Limited.

W celu przeprowadzenia pierwotnej oferty na Warszawskiej Gieldzie Papierow Wartosciowych Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy zdecydowato podzieli¢ istniejaca liczbg akcji Spotki w proporcji 1 do 5.000 (1:5.000), tj. istniejace dziewigé
tysigey trzysta trzydziesci cztery (9,334) zwykle akcje imienne Spotki bez okre§lonej warto§ci nominalnej zostaly podzielone
na 46.670.000 (czterdziesci sze§¢ miliondw sze$éset siedemdziesiat tysigey) akeji Spotki bez okreslonej wartosci nominalne;.

W dniu 23 listopada 2007 akcje Spotki Holdingowej zostaty rozlokowane na Warszawskiej Gieldzie Papieréw Warto$ciowych.
Ogoblna wysokos$¢ oferty wyniosta 546.402.000 polskich ztotych, obejmowata ona 22.766.750 akcji, z ktorych 16.671.000 akcji
byly to akcje nowej emisji.

W dniu 27 czerwca 2008 roku do obrotu na Warszawskiej Gieldzie Papieréw Warto§ciowych zostalo dodatkowo
dopuszczonych 5.400.000 zwyktych akcji imiennych Spoiki.

Spotki zarejestrowane w Luksemburgu powinny tworzy¢ fundusz rezerwowy w wysokosci co najmniej 5% rocznego zysku
netto do czasu, gdy jego wysokos$¢ osiagnie 10% subskrybowanego kapitatu zakladowego. Fundusz ten, ktorego wysokosé
wedtug stanu na 30 wrzesnia 2008 roku i 30 wrzesnia 2007 roku wynosita 125 tysigcy USD, nie podlega podziatowi jako
dywidenda.
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Podstawa prezentowania informacji i zasady rachunkowosci — Zataczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato
sporzadzone w konwencji kosztu historycznego, zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej
(MSSF), przyjetymi przez Rade Migdzynarodowych Standardow Rachunkowosci (RMSR) oraz interpretacjami wydanymi
przez Komisje¢ ds. Interpretacji Migdzynarodowej Sprawozdawczo$ci Finansowej (KIMSF).

Spolki zalezne Grupy prowadza swoje ksiggi w walutach lokalnych, zgodnie z przepisami dotyczacymi ksiggowania i
sprawozdawczosci wlasciwymi dla krajow, w ktorych spolki te sa zarejestrowane. Lokalne zasady i wymogi w zakresie
prowadzenia ksiggowosci moga rézni¢ si¢ od zasad i wymogow MSSF. Uwzgledniajac powyzsze, niniejsze skonsolidowane
sprawozdanie finansowe, sporzadzone na podstawie ksigg spotek zaleznych Grupy, zawiera niezbg¢dne korekty, zastosowane w
celu zapewnienia zgodno$ci niniejszego sprawozdania z MSSF.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone zgodnie ze zmianami do MSSF, ktore obowiazywaty na dzien 30
wrzesnia 2008 roku.

Zastosowanie szacunkow i zalozen - Zastosowanie MSSF wymaga zastosowania uzasadnionych zatozen i szacunkdéw, ktore
wplywaja na zaprezentowane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym kwoty aktywow i zobowiazan, ujawnienie
aktywoéw 1 zobowiazan warunkowych na dzien sporzadzenia sprawozdania. Wyniki faktyczne moga si¢ rézni¢ od tych
szacunkow.

Waluta funkcjonalna i waluta prezentacji — Do dnia 31 grudnia 2006 r. walutg funkcjonalna Holdingu bylo euro. Poczawszy
od dnia 01 stycznia 2007 r., zgodnie z uchwata Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 31 lipca 2007 r., waluta funkcjonalng
Holdingu jest dolar amerykanski (USD). Jako walute funkcjonalna i walute prezentacji zalaczonego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Holdingu kierownictwo Grupy wykorzystuje USD zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami
Rachunkowos$ci (MSR) 21 — Skutki zmian kurséw wymiany walut obcych, poniewaz gtowne aktywa i Zrédia finansowania
Holdingu sg okreslone w USD. Waluty funkcjonalne dla spotek zaleznych Grupy sg to gtdwnie waluty krajow, gdzie spotki
zalezne Grupy sa zarejestrowane i prowadza swoja dziatalno$¢, z wyjatkiem Inerco Trade S.A. (Szwajcaria), Lanen S.A.
(Panama). Zgodnie z MSR 21, kierownictwo wykorzystalo USD jako walutg funkcjonalng dla Inerco Trade SA, Lanen SA ,
poniewaz ich glowne zrodla finansowania, ceny w umowach zbycia z odbiorcami oraz ceny nabycia towaréw i ustug od
dostawcoéw w znaczacych umowach zostaly wyrazone w USD.

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

Podstawa konsolidacji — Zataczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe obejmuje skonsolidowane sprawozdania
finansowe Holdingu oraz spotek kontrolowanych przez Grupe (jej spotek zaleznych) sporzadzone wedtug stanu na dzien 30
wrzesnia 2008. Kontrola ma miejsce w przypadku gdy spotka dominujaca ma mozliwos¢ wywierania wpltywu na polityke
finansowa 1 operacyjng przedsigbiorstwa, w ktdre inwestuje, w sposob bezposredni badz posredni, w celu uzyskania korzysci
ekonomicznych z jego dziatalnosci.

Przejecie jednostek zaleznych przez Grupe rozlicza si¢ metoda nabycia. Kapital wlasny przypadajacy na akcjonariuszy
mniejszosciowych jest prezentowany w bilansie skonsolidowanym w odrgbnej pozycji. W przypadku przejecia, aktywa i
pasywa spoitki zaleznej sa rozliczane wedlug ich wartoéci godziwej w dniu przejgcia. Udziat akcjonariuszy mniejszosciowych
wykazuje si¢ w odpowiedniej proporcji wartosci godziwej uznanych aktywow i zobowiazan.

Tam, gdzie jest to konieczne, dokonano korekty sprawozdania finansowego spotek zaleznych w celu zapewnienia zgodnos$ci z
zasadami rachunkowosci stosowanymi przez pozostatych cztonkéw Grupy.

Wszystkie istotne transakcje oraz rozrachunki pomig¢dzy przedsigbiorstwami Grupy przy konsolidacji sa eliminowane.
Niezrealizowane zyski i straty wynikajace z transakcji wewngtrznych zostaly rowniez wyltaczone, chyba ze sa to
niezrealizowane straty, ktore nie moga by¢ wyrownane.

Udzialy wiascicieli mniejszosciowych na dzien sporzadzenia bilansu wykazuje si¢ w odpowiedniej proporcji warto$ci
godziwej aktywow 1 zobowiazan zidentyfikowanych przed przejeciem spoiki zaleznej na dzien przejecia, a czg$¢ zmiany
kapitatu wlasnego wilascicieli mniejszo$ciowych - od dnia przejecia.
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Wartosé firmy — Warto$¢ firmy, powstajaca w wyniku konsolidacji, stanowi nadwyzke kosztu nabycia jednostek nad udziatem
Grupy w warto$ci godziwej netto mozliwych do zidentyfikowania aktywow, zobowiazan i zobowiazan warunkowych spotki
zaleznej na dzien przejecia. Wartos¢ firmy wynikajaca z potaczen jednostek gospodarczych, datowanych dniem 31 marca 2004
r. lub p6znie;j, zostata wykazana jako aktywa i rozlicza si¢ wedlug wartosci poczatkowej po potraceniu skumulowanych strat z
tytulu utraty wartosci. Warto$¢ firmy nie podlega amortyzacji, natomiast jest testowana pod katem utraty wartosci - raz do
roku lub czesciej, w zaleznosci od tego, czy zaistnialy wydarzenia lub zmiany okolicznosci, s$wiadczace o mozliwosci utraty
wartosci.

Warto$¢ firmy powstajaca w wyniku nabycia jednostki zagranicznej oraz wszelkie korekty warto$ci godziwej aktywow i
zobowiazan, powstale w wyniku nabycia jednostki zagranicznej traktuje si¢ jako aktywa i pasywa jednostki zagranicznej. Jest
ona zatem prezentowana w walucie funkcjonalnej jednostki zagranicznej i przeliczana wedlug kursu wymiany na koniec
okresu.

Nadwyzka udziatlu Grupy w skorygowanej wartosci godziwej netto mozliwych do zidentyfikowania aktywow, pasywow oraz
zobowigzan warunkowych nabytej spotki zaleznej powyzej kosztu przejgcia jest wykazywana niezwlocznie w rachunku
zyskow 1 strat za okres, w ktorym przejecie miato miejsce.

Wartosci niematerialne i prawne - WartoSci niematerialne i prawne nabyte niezaleznie od przejetych jednostek sa
wykazywane wedlug kosztu nabycia. Amortyzacja warto$ci niematerialnych i prawnych, z wyjatkiem znakéw handlowych
»Schedryi Dar”, “Stozhar”, ,,Zolota” i ,,Domashnya” jest obliczana wedtug metody liniowej w ciagu 2-10 lat i wykazuje si¢ w
kosztach ogodlnego zarzadu. Znaki handlowe ,,Schedryi Dar”, “Stozhar”, ,,Zolota” i ,,Domashnya” maja nieokreslong czasowo
przydatno$¢ i nie sa zatem amortyzowane, lecz testowana pod katem utraty warto$ci poprzez coroczne pordéwnanie ich
wartosci odzyskiwalnej z warto$cia rynkowa, a takze za kazdym razem, gdy istnieje prawdopodobienstwo, ze te znaki
handlowe moga utraci¢ swoja wartos¢.

Prezentacja transakcji w walutach obcych - Transakcje w walutach innych niz waluty funkcjonalne spotek Grupy sa
poczatkowo wykazywane wedlug kursoéw wymiany obowiazujacych w dniu transakcji. Nastgpnie, aktywa i1 pasywa pienig¢zne
wyrazone w tych walutach sg przeliczane wedhug kurséw obowiazujacych na dzien sporzadzenia bilansu.

Przy konsolidacji aktywa i pasywa spolek zaleznych sa przewalutowywane wedlug kursow obowiazujacych na dzien
sporzadzenia bilansu. Przychody i koszty sa przeliczane wedhlug $rednich kursow wymiany za dany okres. Pojawiajace si¢
roznice kursowe, jesli wystepuja, sa wykazywane jako odrebny sktadnik kapitatu wlasnego w pozycji ,,Skumulowane rdznice
kursowe”.

Kursy wymiany, zastosowane przy sporzadzeniu niniejszego sprawozdania finansowego, sa nastgpujace:

. Sredni kurs wymiany  Kurs na dzien 30 Sredni kurs wymiany za 3
Kurs na dzien 30 . i s . , .
Waluta wrzeénia 2008 roku 2 3 mies., zakonczone wrzesnia 2007 mies., zakonczone 30 wrzesSnia
30 wrzesnia 2008 roku roku 2007 roku
UAH/USD 4.8610 4.8468 5.0500 5.0500
EUR/USD 0.6956 0.6660 0.7054 0.7281
PLN/USD 2.3708 2.2016 2.6647 2.7592

Instrumenty finansowe - instrumenty finansowe sa klasyfikowane do nastgpujacych kategorii: aktywa finansowe albo
zobowiazania finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez rachunek zyskow i strat; inwestycje, utrzymywane do terminu
zapadalnos$ci; aktywa dostgpne do sprzedazy; oraz udzielone przez Grupg pozyczki i naleznosci.

Aktywa finansowe Iub zobowiqzania finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez rachunek zyskow i strat - kategoria ta
obejmuje instrumenty finansowe nabyte gtéwnie w celu generowania zysku w zwiazku z krétkoterminowymi wahaniami cen
albo uznane wczeséniej za takowe. Aktywa finansowe albo zobowiazania finansowe sa wyceniane w warto$ci godziwej przez
rachunek zyskow 1 strat, jesli Grupa zarzadza tymi inwestycjami oraz podejmuje decyzje w sprawie nabycia lub zbycia tych
inwestycji uwzgledniajac ich warto$¢ godziwa. W momencie poczatkowego ujecia sa one kwalifikowane przez Grupg jako
instrument, wyceniany w przyszto$ci w warto$ci godziwej przez rachunek zyskow i strat.

Utrzymywane do terminu zapadalnosci - inwestycje o ustalonych lub mozliwych do ustalenia ptatnosciach oraz o ustalonym
terminie zapadalnosci, ktore Grupa zamierza i ma mozliwo$ci utrzymywac do terminu zapadalnosci, inne niz udzielone przez
Grupg pozyczki i naleznos$ci, sg klasyfikowane jako inwestycje utrzymywane do terminu zapadalnosci. Aktywa finansowe
zaliczone do tej kategorii wycenia si¢ wedhug zamortyzowanego kosztu z uwzglednieniem efektywnej stopy procentowe;.
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Dostepne do sprzedazy — inwestycje w kapitalowe i okreslone dtuzne papiery wartosciowe sa kwalifikowane jako dostgpne do
sprzedazy. Po pierwotnym ujeciu sg wyceniane wedlug wartosci godziwej, a zyski i straty z tytutu zmiany warto$ci godziwej,
z wyjatkiem strat z tytulu trwalej utraty warto$ci i zmiany kursow wymiany odnosi si¢ na kapitat z aktualizacji wyceny. Przy
likwidacji tych aktywow akumulowany wynik aktualizacji jest uwzgledniany przy rozliczeniu wyniku finansowego likwidacji,
ktéry podlega rozliczeniu do rachunku zyskow i strat. W przypadku wystapienia oznak trwatej utraty warto$ci wskazanych
aktywow akumulowany ujemny wynik aktualizacji natychmiast wykazuje si¢ w rachunku zyskow i strat.

Pozyczki udzielone przez Grupg sa to aktywa finansowe utworzone w drodze udzielenia $rodkéw pienigznych bezposrednio
pozyczkodawcy albo w drodze udzialu w $wiadczeniu ushug kredytowych, z wyjatkiem tych aktywow, ktore zostaty
utworzone z zamiarem natychmiastowego zbycia lub zbycia w krotkim terminie, i ktore kwalifikuje sig¢ jako inwestycje
przeznaczone do obrotu. R6znica pomig¢dzy kwota nominalna udzielonych $rodkéw a warto$cia godziwa pozyczki wydanej na
warunkach innych niz rynkowe jest rozpoznawana w okresie, w ktorym pozyczka jest udzielana, poniewaz korekta
poczatkowa jest obliczana na podstawie stop rynkowych na poczatku i jest zawarta w kosztach pozostatych w
skonsolidowanym sprawozdaniu o dochodach. Udzielone pozyczki o ustalonym terminie zapadalno$ci wyceniane sa
odpowiednio wedlug zamortyzowanego kosztu z zastosowaniem efektywnej stopy procentowej. Pozyczki, dla ktorych nie sa
ustalone terminy zapadalno$ci sa wyceniane w ksiggach wedlug kosztow wiasnych. Udzielone pozyczki sa wyceniane w
wartosci netto z uwzglednieniem rezerw na pokrycie nalezno$ci watpliwych.

Inwestycje utrzymywane do terminu zapadalnosci, pozyczki i naleznosci udzielone przez Grupeg sa zaliczane do aktywow
trwatych, z wyjatkiem przypadkow, gdy termin zapadalnosci przypada w ciagu 12 miesigcy od daty sporzadzenia bilansu.
Aktywa finansowe lub zobowiazania finansowe wyceniane wedlug wartosci godziwej przez rachunek zyskow i strat, sa
zaliczane do aktywow obrotowych. Inwestycje dostgpne do sprzedazy sa klasyfikowane do aktywow obrotowych, jesli
kierownictwo zamierza zby¢ je w ciagu 12 miesiecy od daty sporzadzenia bilansu. Wszelkie nabycia i zbycia inwestycji sa
wykazywane z dniem rozliczenia. Inwestycje w nienotowane instrumenty kapitalowe, ktdrych wartosci godziwej nie mozna
wiarygodnie oszacowac, sg wyceniane wedlug warto$ci obliczanej metoda efektywnej stopy procentowej pomniejszonej o
odpisy na rezerweg z tytutu trwatej utraty wartosci.

Koszty pozyczek — Koszty pozyczek pozyskanych w celu bezposredniego nabycia, budowy badz produkcji aktywow
niezbednych do prowadzenia dziatalnosci podstawowej, ktorych uruchomienie lub sprzedaz wymaga duzo czasu, sa odnoszone
na koszty wiasne tych aktywow do czasu, gdy nastapi przewidywany moment ich uruchomienia albo sprzedazy.

Wszelkie pozostale koszty zwiazane z pozyczkami sa wykazywane w rachunku zyskéw i strat w momencie ich poniesienia.
Odsetki z tytulu leasingu finansowego sa wykazywane wedtug wartosci, obliczanej metoda efektywnej stopy procentowej i
ujmowane w rachunku zyskow i strat.

Inwestycje w jednostki zalezne i stowarzyszone nie objete konsolidacjq - inwestycje w akcje spotek, w ktorych Grupa posiada
wigcej niz 20% kapitatu zaktadowego, lecz nie ma mozliwosci lub zamiaru kontrolowania lub wywierania znaczacego wptywu
na polityke¢ operacyjnag i finansowa, lub brak danych tych spotek nie ma znaczacego wpltywu na catoksztatt skonsolidowanego
sprawozdania finansowego, lub Grupa zamierza odsprzeda¢ te inwestycje w najblizszej przysztosci, jak réwniez inwestycje w
akcje spotek, w ktorych Grupa posiada mniej niz 20% kapitatu zakladowego, sa wyceniane wedtug wartosci godziwej lub
kosztu nabycia, jesli warto§¢ godziwa inwestycji nie moze zosta¢ okre$lona. Kierownictwo okresowo ocenia warto$é
ksiggowaq takich inwestycji i w miarg konieczno$ci tworzy rezerwe na trwalg utrate warto§ci. Wedlug stanu na 30 wrzeénia
2008 12007 roku w bilansie Grupy brak byto inwestycji w jednostki zalezne i stowarzyszone nie obj¢te konsolidacja.

Kapital zakladowy i zysk na akcje

Akcje zwykte — koszty bezposrednie dotyczace emis;ji akcji zwyktych badz opcji wykazuje sig jako zmniejszenie kapitahu.

Wykup kapitatu zakladowego - w przypadku wykupu uznanego wczesniej kapitatu, kwotg wyptaconej rekompensaty lacznie z
kosztami bezposrednimi wylacza si¢ z kapitatu. Wykupione akcje sa wykazywane jako obnizenie kapitatu ogolnego.

Transakcje z kapitatem akcyjnym

W 2008 roku obrotowym Grupa zastosowata standard MSSF 20 Platnosci w formie akcji wlasnych.

Warto$¢ przyznanych opcji menedzerskich jest uyymowana wedtug wartosci godziwej w dniu przyznania i wykazuje
sig jako koszty w ciggu okresu ograniczonego wykorzystania, ktory konczy si¢ w chwili, gdy odpowiedni pracownik
realizuje swoje prawo do kupna opcji.

Do okreslenia warto$ci godziwej zostal wykorzystany model Black-Scholes. Koszty opcji nie sa ujmowane jako
koszty do momentu, az zostanie ona calkowicie zrealizowana. Na kazdy dzien bilansowy do momentu realizacji
prawa do kupna opcji oblicza si¢ ogdlne koszty z tytulu wymienionego zobowiazania wobec pracownika w
zalezno$ci od terminu uplywu okresu ograniczonego wykorzystania, oceny osiagnig¢ menedzera lub innych
warunkow nierynkowych oraz liczby przyznanych opcji. Zmiany ogdélnych kosztow z tytulu opcji od poprzedniego
dnia bilansowego sa uznawane w rachunku zyskow i strat a nastgpnie odnoszone na kapitat
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Do okreslenia warto$ci godziwej zostal wykorzystany model Black-Scholes. Koszty opcji nie sa ujmowane jako
koszty do momentu, az zostanie ona calkowicie zrealizowana. Na kazdy dzien bilansowy do momentu realizacji
prawa do kupna opcji oblicza si¢ ogdlne koszty z tytulu wymienionego zobowiazania wobec pracownika w
zalezno$ci od terminu uplywu okresu ograniczonego wykorzystania, oceny osiagni¢¢ menedzera lub innych
warunkow nierynkowych oraz liczby przyznanych opcji. Zmiany ogdlnych kosztow z tytutu opcji od poprzedniego
dnia bilansowego sa uznawane w rachunku zyskow i strat a nastgpnie odnoszone na kapitat

Zysk na akcje — oblicza si¢ dzieleniem zysku lub straty za okres sprawozdawczy przypadajacej na zwykle akcje przez $rednig
wazona liczbe zwyklych akcji znajdujacych si¢ w obrocie w okresie sprawozdawczym

Zapasy - Zapasy sa wyceniane wedhug nizszej z dwoch 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 zostaty poniesione w
celu doprowadzenia zapaséw do obecnej lokalizacji i stanu. Koszt jest obliczany wedlug metody FIFO. Cena sprzedazy netto
stanowi ceng sprzedazy dokonywanej w toku zwyktej dziatalnos$ci gospodarczej, pomniejszong o szacowane koszty jej
zakonczenia i koszty niezbgdne do doprowadzenia sprzedazy do skutku.

Aktywa biologiczne - Grupa klasyfikuje pszenicg, jeczmien, kukurydzg, sojg, nasiona stonecznika i inne zboza, ktdre uprawia
oraz hodowane bydto do aktywow biologicznych. Zgodnie z MSR 41 Rolnictwo, w momencie poczatkowego ujecia oraz na
kazdy dzien bilansowy aktywa biologiczne sa wyceniane w wartos$ci godziwej pomniejszonej o szacunkowe koszty zwigzane z
ich sprzedaza, z wyjatkiem sytuacji, gdy nie mozna rzetelnie ustali¢ ich warto$ci godziwej. Jesli ceny lub wartos¢ godziwa
aktywow biologicznych sa niemozliwe do ustalenia, a alternatywne szacunki warto§ci godziwej sa okreslane jako wyraznie
nierzetelne, podstawg ustalenia wartoSci godziwej moze stanowié warto$¢ biezaca oczekiwanych wpltywow $rodkow
pienigznych przy zbyciu tych aktywow dyskontowanych wedlug biezacych efektywnych stop rynkowych. Celem obliczenia
wartosci biezacej oczekiwanych wpltywow srodkéw pienigznych jest okreslenie wartosci rynkowej aktywow biologicznych w
ich biezacej lokalizacji i stanie.

Grupa klasyfikuje aktywa biologiczne do s$rodkéw obrotowych lub trwatych, w zaleznosci od przecigtnego okresu
uzytecznosci poszczegodlnych grup aktywow biologicznych. Z wyjatkiem bydta, wszystkie aktywa biologiczne Grupy zostaty
sklasyfikowane jako krotkoterminowe, poniewaz ich przecigtny okres uzytecznosci wynosi mniej niz jeden rok.

Podatki do zwrotu i zaliczki na podatki - Podatek do zwrotu i zaliczki na podatki sa ujmowane wedtug ich warto$ci nominalnej
pomniejszonej o odpowiednie odpisy na szacowane kwoty nieSciagalne.

Rzeczowe Srodki trwale - 7 wyjatkiem gruntow, $rodki trwate sa ujmowane wg kosztow poczatkowych z uwzglednieniem
odpisoéw z tytutu skumulowanej amortyzacji oraz strat w zwiazku z utrata wartosci.

Rzeczowe srodki trwale pozyskane w wyniku potaczenia spotek w momencie poczatkowego ujecia sg wyceniane wg wartosci
godziwej okreslanej na podstawie wyceny, wykonanej przez niezaleznych zawodowych rzeczoznawcow.

Koszty aktywowane obejmuja glowne wydatki na modernizacj¢ i wymiang, przedtuzajace okres uzytkowania aktywow lub
zwigkszajace ich wydajnos¢ przy generowaniu przychodoéw. Koszty napraw i konserwacji, ktore nie spetniaja powyzszych
kryteriow kapitalizacji, sa uyjmowane w rachunku zyskow i strat jako koszty poniesione w okresie sprawozdawczym.

Srodki trwate sa amortyzowane metoda liniowa 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¢ nastgpujaco:

Budynki i konstrukcje 20-50 lat

Maszyny produkcyjne i sprzet 10-20 lat

Maszyny rolnicze i sprzet 3-10 lat

Osprzet, armatura i pozostate aktywa trwate 5-20 lat

Pojazdy 4-7 lat

Srodki trwate w budowie i niezainstalowane urzadzenia Nie podlegaja amortyzacji

Na $rodki trwale w budowie skladaja si¢ koszty bezposrednio powiazane z budownictwem nieruchomosci, zaktadow i
wyposazenia, tacznie z odpowiednia czgscia zmiennych kosztéw ogdlnego zarzadu, ktore sa ponoszone w ciagu budowy.
Utrata wartosci tych sktadnikow aktywow trwalych rozpoczyna si¢ z dniem ich przekazania do uzytkowania.

Utrata wartosci_aktywow trwalych - Na kazdy dzien bilansowy Grupa dokonuje przegladu wartosci ksiggowych aktywow
trwatych w celu ustalenia czy istnieja przestanki, aby uzna¢, ze $rodki te stracity na wartosci. Jesli takowe istnieja, zostaje
oszacowana cena zbycia aktywow w celu okreslenia wysokosci trwalej utraty wartosci (jesli takowa zaistniata). Tam gdzie nie
mozna oszacowac ceny zbycia pojedynczego srodka, Grupa szacuje ceng zbycia jednostki generujacej wptywy pienigzne, do
ktorej dany $rodek przynalezy.
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Cena zbycia stanowi wigkszy z dwoch szacunkow: ceny zbycia netto i wartosci uzytkowej. przy wycenie wartosci uzytkowe;j,
szacowane przyszte przeptywy pienigzne sa dyskontowane do ich wartosci biezacej z wykorzystaniem efektywnej stopy
procentowej, ktora odzwierciedla oceng rynkowa warto$ci czasowej pieniadza oraz ryzyka specyficznego dla danego $rodka.

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

Naleznosci z tytutu dostaw, prac i ustug oraz pozostale zobowigzania - Naleznosci z tytutu dostaw, prac i ustug oraz pozostate
nalezno$ci sa ujmowane wedtug ich warto$ci nominalnych.

Pozyczki krotko- i diugoterminowe - Pozyczki krotko- 1 dlugoterminowe sa wykazywane w wysokosci otrzymanych wptywow
netto po potraceniu kosztéw bezposrednich ich pozyskania. Koszty finansowe, w tym wstgpne optaty za udzielenie kredytu i
splata rat sa ksiggowane na podstawie oprocentowania i zwigkszaja warto$¢ ksiggowa zobowiazania w stopniu, w ktorym nie
sa rozliczane w okresie, w ktorym sig¢ pojawily.

Réznica pomigdzy nominalna wysokos$cia otrzymanych $rodkéw a wartoscia godziwa pozyczki otrzymanej od jednostek
powiazanych Grupy na warunkach innych niz rynkowe jest stwierdzana w okresie, w ktorym pozyczka zostata otrzymana,
poniewaz poczatkowa korekta jest obliczana na podstawie stop rynkowych w okresie poczatkowym.

Przychody ze sprzedazy - Przychody sa ujmowane w takiej wysokoS$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¢ uwzglednione nastepujace specyficzne kryteria:

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

Swiadczenie ustug — Przychody z tytutu sprzedazy sa wykazywane po wyswiadczeniu ustug.

Klasyfikacja kosztow ogdlnego zarzadu - Grupa ujmuje w kosztach ogoélnego zarzadu wszystkie koszty administracyjne
Grupy, z wyjatkiem kosztoéw wynagrodzenia pracownikow administracyjnych elewatoréw. Te koszty Grupa klasyfikuje jako
sktadnik kosztow wilasnych produkeji tych przedsigbiorstw

Podatek dochodowy — Podatek dochodowy zostat 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 przej$ciowe rdéznice miedzy wartoscia
aktywoéw 1 pasywow wykazywang w ksiggach rachunkowych a ich warto$cia podatkowa wykorzystana do obliczenia
opodatkowanego zysku. Odroczone zobowigzania podatkowe sa wykazywane dla wszelkich podlegajacych opodatkowaniu
roznic, a odroczone $rodki podatkowe sa wykazywane jedynie w takiej wysokosci, w jakiej jest prawdopodobne, Ze osiagnigty
zostanie dochdod do opodatkowania, ktory pozwoli na odliczenie strat podatkowych.

Odroczony podatek jest obliczany wedtug stawek, ktore, jak si¢ przewiduje, beda obowiazywaly w okresie, gdy zostanie
zrealizowane aktywo podatkowe lub zostanie sptacone zobowiazanie podatkowe.

Odroczone aktywa podatkowe i zobowiazania podatkowe podlegaja wzajemnemu zaliczeniu w przypadkach gdy:

- Zgodnie z prawem Grupa ma prawo do dokonania zaliczen wzajemnych uznanych kwot krotkoterminowych aktywow
podatkowych i zobowiazan podatkowych;

- Grupa zamierza dokona¢ zaliczenia wzajemnego albo jednocze$nie zrealizowac aktywo i sptaci¢ zobowiazanie;

- odroczone aktywa podatkowe i odroczone zobowiazania podatkowe dotycza podatku dochodowego pobieranego
przez ten sam urzad skarbowy w kazdym przyszlym okresie, w ktorym oczekuje si¢ sptata lub rekompensata istotnych
kwot odroczonych zobowigzan i aktywow 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 leasingobiorcg. Wszystkie inne rodzaje leasingu
zostaty sklasyfikowane jako leasing operacyjny.
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Sktadniki aktywow przekazywane w leasing finansowy sa wykazywane jako aktywa Grupy wedlug ich warto$ci godziwej w
dniu nabycia. Odpowiednie zobowiazanie wtasciciela jest zawarte w bilansie jako zobowiazanie z tytutu leasingu finansowego.
Koszty finansowe, stanowiace roznice pomigdzy calkowita kwota oplat leasingowych a warto$cia godziwa pozyskanych
srodkéw, sa w ciagu okresu leasingu zaliczane do dochodéw w taki sposob, by zapewni¢ stala 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 sprawozdaniach finansowych. Zobowiazania te
sa ujawniane w notach objasniajacych do sprawozdan finansowych, z wyjatkiem przypadkow, gdy prawdopodobienstwo
odplywu s$rodkow generujacych korzysci ekonomiczne jest nieistotne. Aktywa warunkowe nie sa wykazywane w
sprawozdaniach finansowych a w notach objasniajacych sa ujawniane w przypadkach, gdy istnieje wystarczajace
prawdopodobienstwo uzyskania korzysci ekonomicznych z ich tytutu.

Rezerwy - Rezerwy sa wykazywane w sprawozdaniach finansowych Grupy, gdy ma ona biezace prawne badz wynikajace z
praktyki zobowiazania, ktore powstaly w wyniku zdarzen przesztych, ktorych sptata prawdopodobnie moze wymagac
likwidacji $rodkéw generujacych korzysci ekonomiczne. Jesli prawdopodobienstwo to jest istotne, wysokos¢ rezerw jest
okre§lana poprzez dyskontowanie oczekiwanych ruchdéw pienigznych wedlug stopy przed opodatkowaniem, ktora
odzwierciedla szacunek wartos$ci pieniadza z uwzglednieniem biezacej sytuacji rynkowej, oraz, jesli to ma zastosowanie,
ryzyka.

Segmenty operacyjne — Dane wedlug segmentow operacyjnych sa wykazywane zgodnie z wewngtrznymi zasadami
sprawozdawczosci dla przedstawienia kierownictwu podejmujacemu decyzje operacyjne w celu podzialu zasobow wedhug
segmentow 1 osiagnig¢cia jak najwyzszej ich efektywno$ci. Do kierownictwa operacyjnego nalezy kadra kierownicza
Grupy oraz cztonkowie Rady Dyrektorow.

W skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym segmenty sa okre$lane zgodnie z rodzajem dziatalno$ci operacyjnej,
sprzedanych towaréw i §wiadczonych ustug.

Opis operacji wedtug segmentdéw podano nizej:

Segmenty Dzialalno$¢
Butelkowany olej stonecznikowy Produkcja, rafinowanie, butelkowanie i nastgpna sprzedaz butelkowanego
oleju stonecznikowego.
Olej stonecznikowy luzem Produkcja i sprzedaz oleju stonecznikowego Iluzem (surowego i
rafinowanego) oraz $ruty.
Zboze Handel zbozem.

Ustugi przeladunku zboZa i ustugi | Ustugi w zakresie przetadunku zboza i ushugi przewozowe w porcie w
przewozowe Iliczewsku.

Ustugi przechowywania zhoza Ustugi w zakresie oczyszczania, suszenia i przechowywania zboza.
Rolnictwo Uprawy rolne. Uprawy pszenicy, jeczmienia, kukurydzy, soi i stonecznika.

Zyski i straty oraz aktywa i zobowiazania zostaty okre§lone zgodnie z polityka rachunkowosci Grupy, ktorej podstawa sa
Migdzynarodowe Standardy Sprawozdawczo$ci Finansowe;.

W sprawozdaniu finansowym na dzien 30 wrze$nia 2008 roku informacje dotyczace segmentow zawieraja tylko dane
odnoszace si¢ do dziatalnosci kontynuowanej. W dane poprzedniego roku zostaly wprowadzone zmiany klasyfikacyjne w celu
osiagnigcia ich zgodnosci z danymi roku biezacego.

Wykazywane dane nie obejmuja handlu migdzy segmentami, wyodrgbniono réwniez przychody i koszty nie dotyczace
ktéregokolwiek z segmentow.

Dane wedlug segmentow sg obliczane w sposob nastepujacy:

e Przychody ze sprzedazy migdzysegmentowej odzwierciedlaja operacje wewnatrz Grupy wykazane w cenach
transferowych ustalonych na poziomie cen stosowanych w rozliczeniach ze stronami trzecimi.

o Koszty aktywowane i amortyzacja dotyczace aktywow niematerialnych i prawnych, gdy to byto mozliwe, zostaty
podzielone migdzy segmentami.

Poniewaz zarzadzanie finansowe odbywa si¢ w Grupie w sposob zcentralizowany, zobowiazania finansowe nie dzieli sig
wedhuig segmentow. Wskutek tego zobowiazania poszczeg6lnych segmentdw nie zawieraja zobowigzan finansowych.
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5. SRODKI TRWALE NETTO

Zmiany w $rodkach trwatych za 3 miesiace konczace si¢ 30 wrzesnia 2008 roku prezentowaly si¢ w sposob nastepujacy:

Warto$¢ poczatkowa
wedlug stanu na dzien 30 czerwca 2008

Nabycie spotek zaleznych

Nabycie

Przemieszczenie

Likwidacja w zwiazku ze zbyciem spotek
Pozostata likwidacja

Roznice kursowe

Wedlug stanu na dzien 30 wrzesnia 2008

Amortyzacja skumulowana
wedlug stanu na dzien 30 czerwca 2008

Amortyzacja
Likwidacja w zwiazku ze zbyciem spotek
Pozostata likwidacja

Roznice kursowe
Wedlug stanu na dzien 30 wrzesnia 2008
Wartos¢ bilansowa netto

Wedlug stanu na dzien 30 czerwca 2008

Wedlug stanu na dzien 30 wrze$nia 2008

Maszvay i Maszvay i . Wyposazenie, Nieukonczone
Budynki i yny! ynyi Srodki inwentarz i inwestycje i
Grunty wyposazenie wyposazenie N Razem
budowle . . transportu pozostale niezainstalowa
produkcyjne rolnicze . .
urzadzenia ne urzadzenia
2173 110 393 103 953 21 818 5695 5557 5483 255 072
- - - 439 - - - 439
- - - - - - 13 142 13 142
- 8 800 (7 161) 7773 746 348 (10 506) -
- (133) (337) (2509) 2 (61) - (3 042)
(6] (274) (259) (68) (16) 1 14) (635)
2168 118 786 96 196 27 453 6 423 5 845 8105 264 976
- (8 581) (9 287) (2 296) (1 588) (1 696) - (23 448)
- (1633) (2250) (1 390) (271) (264) - (5 808)
- 6 231 94 15 - 347
- 26 30 8 4 40 - 108
(10 182) (11 276) (3584) (1854) (1 905) - (28 801)
2173 101 812 94 666 19 522 4107 3 861 5483 231 624
2168 108 604 84 920 23 869 4 569 3940 8105 236 175
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6. AKTYWA NIEMATERIALNE I PRAWNE NETTO

Zmiany w aktywach niematerialnych i prawnych za 3 miesiace konczace si¢ 30 wrzesnia 2008 i 2007 roku, prezentowaty si¢
W sposob nastepujacy:

Warto$¢ poczatkowa Warto$¢ poczatkowa

na 30 wrze$nia 2007 roku 59 502 na 30 wrze$nia 2006 roku 17 055
Aktywa niematerialne i prawne nabytych Aktywa niematerialne i prawne nabytych

spotek zaleznych 2250 spotek zaleznych 13 500
Nabycie - Nabycie -
Likwidacja - Likwidacja -
Wartos$¢ poczatkowa Wartos$¢ poczatkowa

na 30 wrzesnia 2008 roku 61 752 na 30 wrzesnia 2007 roku 30 555
Amortyzacja skumulowana wedlug Amortyzacja skumulowana wedlug

stanu na dzien 30 wrze$nia 2007 roku (1421) stanu na dzien 30 wrze$nia 2006 roku (234)
Koszty amortyzacji (1047) Koszty amortyzacji 37
Likwidacja - Likwidacja 12
Amortyzacja skumulowana wedlug Amortyzacja skumulowana wedlug

stanu na dzien 30 wrzesnia 2008 roku (2 468) stanu na dzien 30 wrze$nia 2007 roku (259)
Wartos¢ bilansowa netto Wartos¢ bilansowa netto

na 30 wrzesnia 2008 roku 59 284 na 30 wrzesnia 2007 roku 30296

Aktywa niematerialne i prawne spotek zaleznych zawieraja marki handlowe «Schedryi Dar» o wartosci 7.229 tysigcy USD,
«Stozhary o wartos$ci 9.385 tysigcy USD, «Zolota» o wartosci 13.289 tysigcy USD oraz «Domashnya» o warto$ci 287 tysigcy
USD. Te marki handlowe Grupa wykorzystuje do sprzedazy butelkowanego oleju stonecznikowego glownie na rynku
ukrainskim i wedlug stanu na dzien 30 wrze$nia 2008 roku marka handlowa «Stozhar» zostala zastawiona w celu
zabezpieczenia kredytow dtugoterminowych (na 30 wrzesnia 2007 roku zostaly zastawione marki handlowe «Szczedryi Dar»
i «Stozhar») (Nota objasniajaca 8).

W wyniku nabycia nowych jednostek zaleznych (Nota objasniajaca 10) za 3 miesiace konczace sig¢ 30 wrzesnia 2008 roku
nabyte prawa do dzierzawy gruntdow zostaly wycenione na 2.250 tysigcy USD a obszar dzierzawionych gruntow zwiglokszyt
si¢ do 4.072 hektarow. Te niematerialne aktywa bgda amortyzowane z uwzglednieniem przecigtnego okresu dzierzawy.

Kierownictwo Grupy spodziewa si¢ w najblizszej przysztosci stabilnego popytu na butelkowany olej stonecznikowy. Grupa
sadzi, ze w wyniku dalszej promocji marek handlowych «Schedryi Dar», «Stozhary, «Zolota» oraz «Domashnyay» udziat
Grupy w rynku sprzedazy butelkowanego oleju stonecznikowego pozostanie stabilny i w ten sposéb Grupa bedzie mogta
czerpac korzysci ekonomiczne w okresie nieograniczonym. Odpowiednio nalezace do Grupy marki handlowe Grupa traktuje
jako marki o nieograniczonym okresie uzytkowania, nie podlegajace amortyzacji. Grupa co roku testuje je na potencjalna
utrat¢ wartosci w drodze poréwnania mozliwej do odzyskania wartosci tych marek handlowych z wartoscia ksiggowa.

7. POZYCZKI KROTKOTERMINOWE

Wedlug stanu na dzien 30 wrzesnia 2008 i 2007 roku pozyczki krétkoterminowe prezentowaty si¢ w sposob nastepujacy:

30 wrzesnia 30 wrzesnia

2008 roku 2007 roku
Bankowe linie kredytowe 285 969 81750
Odsetki do sptacenia za kredyty krotkoterminowe 1904 250
Odsetki do sptacenia za kredyty dlugoterminowe 362 567
Razem 288 235 82 567
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Wedlug stanu na dzien 30 wrzesnia 2008 roku zadluzenie z tytutu pozyczek krotkoterminowych prezentowato si¢ w sposob
nastgpujacy:

Oprocentowanie Waluta Data splaty zal(;vlrti);?nia
Bank europejski Libor + 5; 4,5; 3% Dolary USA Lipiec 2009 33932
Bank europejski Libor + 2% Dolary USA Czerwiec 2009 4008
Bank europejski Libor +2,2% Dolary USA Lipiec 2009 5210
Bank europejski Libor + 2,75% Dolary USA Lipiec 2009 40 000
Bank ukrainski Libor + 4,5 % Dolary USA Wrzesien 2009 6 700
Bank ukrainski 7,8% Dolary USA Czerwiec 2009 90 000
Bank ukrainski 14,5% Dolary USA Styczen 2009 16119
Bank ukrainski 15% Dolary USA Maj 2009 90 000
Razem bankowe linie kredytowe 285 969
Odsetki do sptacenia za kredyty
krotkoterminowe 1904
Odsetki do sptacenia za kredyty
dlugoterminowe 362
Razem 288 235

Wedhug stanu na dzien 30 wrzes$nia 2007 roku zadhizenie z tytulu pozyczek krotkoterminowych prezentowato si¢ w sposob

nastgpujacy:
Oprocentowanie Waluta Data splaty Kwt-)ta-
zadluzenia

Bank ukrainski 13% Hrywny ukrainskie Czerwiec 2008 747
Bank ukrainski 10% Dolary USA Marzec 2008 2142
Bank ukrainski Libor + 4,5% Dolary USA Listopad 2007 45 000
Bank europejski Libor + 4,5% Dolary USA Lipiec 2008 11 407
Bank europejski Libor + 2% Dolary USA Lipiec 2008 14514
Bank europejski Libor +2,15% Dolary USA Czerwiec 2008 7 940
Razem bankowe linie
krezdytowe 81750
Odsetki do splaceni.a za 250
kredyty krotkoterminowe
Odsetki do spiacegia za 567
kredyty dtugoterminowe
Razem 82 567

Wedlug stanu na dzien 30 wrzesnia 2008 maksymalna kwota jednego limitu z tytutu kredytu krotkoterminowego wynosita
680.185 tysigcy USD (na 30 wrzesnia 2007 roku: 99.800 tysigcy USD).

Wedlug stanu na dzien 30 wrzesnia 2008 i 2007 roku zabezpieczenia pozyczek krotkoterminowych prezentowaty si¢ w
sposob nastepujacy:

30 wrzesnia 30 wrzesnia

Zastawione aktywa 2008 roku 2007 roku

Srodki pienigzne 90 000 2747
Zapasy 49 854 79 003
Razem 139 854 81 750
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W czerwcu 2008 roku Kernel-Trade Sp. z o.0. i Kernel Holding S.A. podpisaly porozumienie kredytowe z ukrainskim
przedstawicielstwem banku europejskiego w wysokosci ogdlnej 90.000 tysigcy USD. To porozumienie kredytowe
zostalo zabezpieczone akcjami Kernel Holding S.A. na kwotg 180.000 tysigcy USD, zastawionymi przez Namsen Ltd.,
ktory jest posiadaczem pakietu kontrolnego akcji Grupy. Strukturalizacji tego kredytu dokonano wedtug nastepujacego
schematu depozytowo-kredytowego: Kernel-Trade Sp. z o.0. otrzymuje okreslona transz¢ i lokuje je na koncie
depozytowym jako zabezpieczenie pozyczki Kernel Holding S.A., ktory wystepuje jako kredytobiorca odpowiedniej
kwoty. Lacznie na podstawie tego porozumienia na dzien 30 wrze$nia 2008 roku otrzymano $rodki kredytowe w kwocie
180.000 tysigcy USD.

8. POZYCZKI DLUGOTERMINOWE

Wedtug stanu na dzien 30 wrzesnia 2008 i 2007 roku pozyczki dlugoterminowe prezentowaty si¢ w sposob nastepujacy:

30 wrzesnia 2008 30 wrzesnia 2007
Dhugoterminowe kredyty bankowe 94 884 129 418
Biezaca czg$¢ pozyczek dlugoterminowych (6 892) (11 420)
Razem 87 992 117 998

Dlugoterminowe kredyty bankowe

Wedtug stanu na dzien 30 wrze$nia 2008 roku dlugoterminowe kredyty bankowe prezentowaty si¢ w sposob:

Oprocentowanie Waluta Data splaty Kwota zadluzenia
Bank ukrainski 11,25% Dolary USA Lipiec 2010 48 367
Bank ukrainski Libor + 5% Dolary USA Listopad 2013 46 517
Razem 94 884

Wedlug stanu na dzien 30 wrze$nia 2007 roku dlugoterminowe kredyty bankowe prezentowaty si¢ w sposob nastepujacy:

Oprocentowanie Waluta Data splaty Kwota zadluzenia
Bank ukrainski Libor + 6,75% Dolary USA Listopad 2013 51211
Bank ukrainski 12% Dolary USA Lipiec 2010 53207
Bank ukrainski 12,5% Dolary USA Lipiec 2010 5550
Bank ukrainski 12,5% Dolary USA Wrzesien 2010 2 800
Bank ukrainski 12,5% Dolary USA Listopad 2010 3150
Bank ukrainski Libor + 5% Dolary USA Sierpien 2012 13 500
Razem 129 418

Kredyty dlugoterminowe bankow ukrainskich

Na kredyty diugoterminowe wedlug stanu na dzien 30 wrzesnia 2008 roku sktadaly si¢ odnawialne i nieodnawialne linie
kredytowe dwdch bankéw z ogdlnym limitem kredytowym w wysokosci 162.750 tysigcy USD (na 30 wrzesnia 2007 roku —
142.550 tysigcy USD).

Wedhug stanu na dzien 30 wrzesnia 2008 i 2007 roku zabezpieczenia dlugoterminowych kredytow bankowych prezentowaty
sig W sposob nastepujacy:

Zastawione aktywa 30 wrzes$nia 2008 30 wrzesnia 2007
Nieruchomosci, zaktady i wyposazenie (Nota objasniajaca 5) 134 959 97 301
Aktywa niematerialne i prawne (Nota objasniajaca 6) 9 385 16 614
Kontrolne pakiety akcji w spotkach zaleznych Nie wymierny Nie wymierny
Razem 144 344 113 915
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Kontrolne pakiety akcji w spolkach zaleznych wykorzystywane jako zabezpieczenie kredytéw dlugoterminowych Grupy
wedtug stanu na dzien 30 wrzesnia 2008 1 2007 roku:

Nazwy spélek zaleznych, ktorych pakiety kontrolne akeji zostaly wykorzystane jako zabezpieczenie

30 wrzes$nia 2008 roku
Poltava oil crushing plant-Kernel Group Z.S.A.
Reshetylivka Hliboproduct Z.S.A.
Globynsky elevator HP Z.S.A.
Gutnansky elevator Z.S.A.
Poltavske khlibopriemalne pidpriemstvo S.A.
Prykolotne OEP Z.S.A.
Velykoburlutske HPP Z.S.A.
Shevchenkisky KHP Z.S.A.
Orilske HPP Z.S.A.
Kovyagivske KHP Z.S.A.
Poltavaavtotransservis Z.S.A.
Bandurskiy elevator Sp. z o.0.

30 wrze$nia 2007 roku
Poltava oil crushing plant-Kernel Group Z.S.A.
Reshetylivka Hliboproduct Z.S.A.
Horol-Elevator Z.S.A.
Karlivka-Agro Z.S.A.
Sagaydak-Agro Z.S.A.
Galeschina-Agro Z.S.A.
Lazorkovski Elevator Z.S.A.
Mirgorodskiy elevator Z.S.A.
Golovanivske hlibopriemalne pidpriemstvo S.A.
Poltavske khlibopriemalne pidpriemstvo S.A.
Poltavaavtotransservis Z.S.A.
Gogoleve-Agro Z.S.A.
Semenivski elevator Z.S.A.
Prykolotne OEP Z.S.A.
Velykoburlutske HPP Z.S.A.
Lykhachivsky KHP Z.S.A.
Shevchenkisky KHP Z.S.A.
Orilske HPP Z.S.A.
Kovyagivske KHP Z.S.A.
Gutnansky elevator Z.S.A.
Krasnopavlivsky KHP Z.S.A.
Lozivske HPP Z.S.A.
Globynsky elevator HP Z.S.A.
Vovchansk OEP Z.S.A.

-28 -



KERNEL

GROUP OF COMPANIES

KERNEL HOLDING S.A. ISPOLKI ZALEZNE

9. PODATEK DOCHODOWY

Wedlug stanu na dzien 30 wrze$nia 2008 i 2007 roku podstawowe sktadniki odroczonych aktywdéw i zobowiazan
podatkowych prezentowaly si¢ w sposob nastgpujacy:

30 wrze$nia 30 wrze$nia
2008 roku 2007 roku
Odroczone aktywo podatkowe powstajace z tytulu:
Strat podatkowych przeniesionych na przyszte okresy
Przeszacowania zaliczek otrzymanych od odbiorcow 4206 1335
Przeszacowania srodkow trwatych 371 580
Zaliczek na podatki 20 1 058
Przeszacowania nalezno$ci 276 57
Przeszacowania zapasow 189 -
Przeszacowania naliczonych kosztow i pozostatych réznic
przejsciowych 2382 614
Odroczone aktywo podatkowe 7 444 3644
Pomniejszenie o rezerwe na przeszacowanie (648) (197)
Odroczone aktywo podatkowe netto pomniejszone o
rezerwe na przeszacowanie 6 796 3447
Odroczone zobowiazania podatkowe powstajace z tytulu:

Przeszacowania $rodkow trwatych (16 596) (15 874)
Przeszacowania aktywow niematerialnych i prawnych (3390) (3 120)
Przeszacowania zaliczek na rzecz dostawcow i1 kosztow
przysztych okreséw (12 638) (2762)
Przeszacowania inwestycji finansowych - (270)
Przeszacowania zapasow (69) (32)
Odroczone zobowiazania podatkowe (32 693) (22 058)
Odroczone zobowigzania podatkowe netto (25 897) (18 611)

Wedhug stanu na dzien 30 wrze$nia 2008 i 2007 roku wszystkie odroczone aktywa podatkowe powstaly w zwiazku z
roéznicami przejSciowymi powstajacymi w wyniku oceny aktywow i zobowiazan jednostek zaleznych grupy usytuowanych
na Ukrainie. Wedlug stanu na dzien 30 wrzesnia 2008 i 2007 roku stopa podatku dochodowego dla przedsigbiorstw
wynosita na Ukrainie 25%.

Sktadniki kosztow z tytutu podatku dochodowego za 3 miesiace konczace si¢ 30 wrzesnia 2008 1 2007 roku, prezentowaly si¢
W sposob nastgpujacy:

30 wrzesnia 30 wrzesnia
2008 roku 2007 roku
Koszty biezace z tytutu podatku dochodowego 1171 (1570)
Odroczone przychody (koszty) z tytutu podatku (348)
dochodowego (99)
Przychody (koszty) z tytulu podatku dochodowego 823 (1 669)

-29-



KERNEL

GROUP OF COMPANIES

KERNEL HOLDING S.A. ISPOLKI ZALEZNE

9. PODATEK DOCHODOWY (CIAG DALSZY)

Koszty z tytutu podatku dochodowego za lata zakonczone 30 wrzesnia 2008 i 30 wrze$nia 2007 roku, sa uzgadniane z
zyskiem brutto w skonsolidowanych rachunku zyskow i strat w sposob nastgpujacy:

30 wrzesnia 2008 30 wrzesnia 2007
Zysk (strata) brutto: 22 403 10 107
Podatek wedtug okreslonej na Ukrainie stopy podatku (5 601) (2 527)
dochodowego 25%
Koszty nie zmniejszajace podstawy opodatkowania 7072 1055
Zmiana rezerwy przeszacowania (648) (197)
Przychody (Koszty) z tytutu podatku dochodowego 823 (1 669)

10. NABYCIE SPOLEK ZALEZNYCH

W ciagu 3 miesigcy zakonczonych 30 wrzesnia 2008 roku zostaly nabyte nastgpujace spoitki:

Spolka zalezna Dzialalnos$¢ podstawowa | Kraj siedziby Data nabycia Udzial

Przedsigbiorstwa rolnicze.
Uprawy rolne: kukurydza,
pszenica, jgczmien,
stonecznik, soja

Agrofirma "Chkalova" Sp. z o.0. Ukraina 25 lipca 2008 100.0%

Agrofirma "Vitchizna" Sp. z o.o. Ukraina 21 lipca 2008 100.0%

Nabyte przedsigbiorstwa zalezne zostaly skonsolidowane z dniem nabycia. Warto$¢ godziwa poszczegolnych rodzajow
nabytych aktywow, zobowiazan i zobowiazan umownych jest przedstawiona nizej:

Nabyte aktywa netto:

Srodki pienigzne 24
Warto$ci niematerialne i prawne netto 2250
Naleznosci netto 41
Zaliczki dla dostawcow i pozostate aktywa obrotowe netto 3
Podatki do zwrotu i zaliczki na podatki netto 70
Zapasy 895
Biologiczne aktywa obrotowe 24
Srodki trwate netto 468
Zobowiazania (53)
Zaliczki od odbiorcow i pozostale zobowiazania krotkoterminowe (240)
Pozyczki dlugoterminowe (45)
Warto$¢ godziwa nabytych spolek zaleznych 3437

Udzial mniejszo$ci -

Warto$¢ godziwa nabytych aktywéw netto 3437
Warto$¢ firmy 2411
Ogoélna kwota zaplaconych srodkoéw pieni¢znych 5 848
Pomniejszenie o: nabyte $rodki pienigzne (24)
Zmniejszenie Srodkéw pieni¢znych netto w wyniku nabycia 5824

Wartos$¢ firmy nalezaca do akcjonariuszy mniejszo§ciowych -

Zmniejszenie Srodkow pieni¢znych netto w wyniku nabycia dla akcjonariuszy
Kernel Holding S.A. 5824
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Do stron powiazanych naleza wlasciciel beneficjent, spotki Grupy pod zarzadem wlasciciela beneficjenta oraz kadra
kierownicza Grupy.

Salda zobowiazan Grupy z tytutu transakcji ze stronami powiazanymi wedtug stanu na 30 wrzesnia 2008 1 2007 roku
prezentowaly si¢ w sposob nastepujacy:

Salda Pozycja Salda Pozycja
zobowigzan z bilansowa zobowiazan z bilansowa
tytuhlu transakcji wedlug stanu tytulu transakcji wedlug stanu
ze stronami na 30 wrze$nia ze stronami na 30 wrze$nia
powiazanymi 2008 roku powiazanymi 2007 roku
wedlug stanu na wedlug stanu na
30 wrze$nia 30 wrze$nia
2008 roku 2007 roku
Naleznosci netto - 50292 24 16 878
Zaliczki na rzecz dostawcoOw
i pozostate aktywa obrotowe
netto 3 005 54791 160 14 593
Pozostale aktywa
nicobrotowe 13 500 17 510 - 3212
Zobowigzania netto - 11115 17 18212
Zaliczki od odbiorcow i
pozostate zobowiazania
kroétkoterminowe - 40 020 13 7 684
Pozyczka podporzadkowana - - 7532 7532
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Transakcje ze stronami powiazanymi za 3 miesigce konczace si¢ 30 wrzesnia 2008 i 2007 roku prezentowaty si¢ w sposob
nastgpujacy:

Kwota Kwota
transakcji ze Ogélna pozycjaw transakcji ze Ogoélna pozycja w
stronami skonsolidowanym  stronami skonsolidowanym
powigzanymi rachunku zyskéw powiazanymi rachunku zyskow
i strat i strat
za 3 miesigce za 3 miesiace za 3 miesigce za 3 miesigce
konczace sie¢  konczace sig 30  konczace si¢ konczace sie 30
30 wrzesnia wrze$nia 2008 30 wrzesnia wrzesnia 2007
2008 roku roku 2007 roku roku
Przychody ze sprzedazy - 371303 6 94014
Koszty ogdlnego zarzadu, koszty
sprzedazy 644 51326 211 10 246
Koszty finansowe 1674 7742 - 4 880
Pozostate (koszty) przychody netto - 1520 14 51

Transakcje ze stronami powiazanymi byly dokonywane na warunkach, ktére mogga si¢ r6zni¢ od warunkow, obowiazujacych
dla osob trzecich.

12. ZOBOWIAZANIA UMOWNE I AKTYWA WARUNKOWE

Sytuacja gospodarcza — Podstawowa czes¢ dziatalnos$ci operacyjnej Grupa prowadzi na Ukrainie. Prawo i pozostate przepisy
prawne regulujace dziatalno$¢ prowadzona przez przedsigbiorstwa na Ukrainie ulegaja zmianom w krotkich odstgpach czasu.
Aktywa i dziatalnos¢ Grupy moga by¢ narazone na ryzyko w przypadku jakichkolwiek niekorzystnych zmian w $rodowisku
politycznym i gospodarczym.

Opodatkowanie — w zwiazku z brakiem stabilnosci srodowiska gospodarczego na Ukrainie organy podatkowe zwracaja coraz
baczniejsza uwage na kota biznesowe. Ze wzgledu na to ukrainskie prawo podatkowe ciagle si¢ zmienia. Ponadto, zdarzaja
si¢ przypadki jego niekonsekwentnego zastosowanie, traktowania i wykonywania. Nieprzestrzeganie prawa i regut moze
spowodowac zastosowanie powaznych kar i odsetek karnych.

Nalezy nadmieni¢, ze Grupa uczestniczyla w transakcjach, ktore moga zosta¢ potraktowane przez organy podatkowe w
sposob inny, niz zrobita to Grupa, w konsekwencji czego wobec niej moga zosta¢ zastosowane istotne dodatkowe
zobowiazania podatkowe i kary. Mimo zZe najbardziej istotne deklaracje podatkowe spotek Grupy za wymienione okresy
zostaly przyjete przez organy podatkowe bez jakichkolwiek istotnych zastrzezen lub nalozenia dodatkowych zobowiazan
podatkowych, moga one jednak ulec ponownemu rozpatrzeniu. Zgodnie z obowiazujacym prawem deklaracje podatkowe
moga by¢ badane i przegladane w ciagu trzech lat od dnia ich ztozZenia, jednak w okre§lonych przypadkach ograniczenie to
nie ma zastosowania.

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

Zobowiqgzania emerytalne i pozostate - Wigkszo$¢ pracownikow Grupy korzysta ze swiadczen Funduszu Emerytalnego, tj.
ukrainskiej organizacji panstwowej, zgodnie z obowigzujacym prawem Ukrainy. Grupa jest zobowiazana do dokonywania
odpisow okreslonego odsetku wynagrodzen na rzecz Funduszu Emerytalnego w celu finansowania tych §wiadczen. Jedynym
zobowiazaniem Grupy wobec powyzszego programu emerytalnego jest optacanie wymienionych sktadek

Wedhug stanu na dzien 30 wrzesnia 2008 i 2007 roku Grupa nie posiadata zobowigzan z tytutu jakichkolwiek znaczacych
dodatkowych ulg emerytalnych, rentowych, medycznych, ubezpieczeniowych lub kompensat emerytalnych wobec swoich
pracownikow obecnych i bytych.
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Kwestie prawne — W trakcie prowadzeniu swojej zwyktej dziatalno$ci Grupa jest strona postgpowan sadowych, sa wobec nigj
zglaszane tez inne roszczenia. Kierownictwo Grupy uwaza, ze postgpowania sadowe zwiazane z takimi sporami nie bgdzie
miato istotnego wptywu na jej sytuacj¢ finansowa.

Zobowiqgzania o charakterze inwestycyjnym — Na dzien 30 wrze$nia 2008 roku grupa posiadata zobowiazania wobec
dostawcow europejskich i ukrainskich o wartosci ogoélnej 22 milionow USD na zakup urzadzen i ustug w zakresie ich
montazu dla budowanych zaktadéw ekstrakcji oleju stonecznikowego, rzepakowego i1 sojowego, oraz zobowigzania
kontraktowe o wartosci ogdlnej 5 milionow USD dotyczace dostaw wyposazenia oraz ustug towarzyszacych w celu
zwigkszenia wydajno$ci Zaktadow ekstrakcji oleju w Poltawie Z.S.A. Na dzien 30 wrzesnia 2007 roku Grupa posiadata
zobowiazanie dotyczace nabycia 30% pakietu akcji Prykolotnyanska oliya Z.S.A. za kwotg 2.054 tysigcy euro.

Zobowiqzania _kontraktowe z tytutu sprzedazy - Wedlug stanu na 30 wrzesnia 2008 roku Grupa posiadata zobowigzania
kontraktowe z tytutu eksportu gotowych wyrobow w wysokosci 287.000 ton zboza i 83.000 ton oleju stonecznikowego i
$ruty, co wynosi odpowiednio 74.000 tysigcy USD i 54.000 tysiecy USD w cenach na dzien 30 wrze$nia 2008 roku.

13. WARTOSC GODZIWA INSTRUMENTOW FINANSOWYCH

Obliczeniowa warto$¢ godziwa instrumentéw finansowych zostala dostosowana do wymogéw MSF 32 - Instrumenty
finansowe: ujawnianie i prezentacja oraz MSR 39 - Instrumenty finansowe: ujmowanie i wycena. Warto§¢ godziwa okresla
si¢ jako kwota, za ktora dany instrument finansowy moze zosta¢ wymieniony w ramach transakcji migdzy dobrze
poinformowanymi, niezaleznymi od siebie stronami pragnacymi dokonania tej transakcji, z wyjatkiem wyprzedazy
przymusowej lub likwidacyjnej. Poniewaz dla wigkszej czgsci instrumentéw finansowych Grupy nie istnieje wyksztalconego
rynku, konieczne jest oszacowanie przyblizonej warto$ci godziwej z uwzglednieniem istniejacych warunkéw ekonomicznych
i ryzyk specyficznych zwiazanych z danym instrumentem. Zaprezentowane oceny moga nie odzwierciedla¢ kwot, ktore
Grupa moglaby uzyska¢ w trakcie rzeczywistego zbycia posiadanych przez nia pakietoéw poszczegdlnych instrumentow
finansowych.

Wedhug stanu na 30 wrze$nia 2008 i 2007 roku Grupa korzystata z nastgpujacych metod i szacunkéw do oceny wartosci
godziwej kazdego rodzaju instrumentéw finansowych, dla ktorych mozliwa jest identyfikacja tej warto$ci:

Srodki_pieniezne — Dla tych krétkoterminowych instrumentéw finansowych warto$é ksiggowa w dostatecznym stopniu
odzwierciedla ich warto§¢ godziwa.

Naleznosci_handlowe i pozostale — Warto§¢ bilansowa naleznosci handlowych i pozostalych jest to rozsadna ocena ich
warto$ci godziwej, poniewaz rezerwa tworzona na naleznosci watpliwe stanowi rozsadna ocen¢ dyskonta, niezbednego do
odzwierciedlenia wplywu ryzyka kredytowego.

Zobowigzania handlowe i pozostate - Warto$¢ bilansowa zobowigzan handlowych i pozostatych stanowi rozsadng oceng ich
wartosci godziwej.

Pozyczki krétkoterminowe - Wartos$¢ bilansowa tych krotkoterminowych instrumentéw finansowych w dostatecznym stopniu
odzwierciedla ich warto$¢ godziwa.

Dlugoterminowe kredyty bankowe - Warto$¢ bilansowa dlugoterminowych kredytow bankowych stanowi rozsadng oceng ich
warto$ci godziwej, poniewaz nominalna stopa oprocentowania dlugoterminowych kredytow bankowych w przyblizeniu
odpowiada stopie rynkowej kredytow o podobnym poziomie ryzyka kredytowego i terminem wymagalno$ci na dzien.
sporzadzenia bilansu.

Pozyczki diugoterminowe udzielone przez strony powigzane - Warto$¢ bilansowa pozyczek dlugoterminowych udzielonych
przez strony powiazane rowna si¢ ich wartosci godziwe;j.

14. OPIS ISTOTNYCH ZDARZEN W CIAGU TRZECH MIESIECY KONCZACYCH SIE DNIA 30 WRZESNIA
2008 ROKU

W ciagu okresu sprawozdawczego Kernel Holding S.A. wystawil gwarancje korporacyjne na ogoélna kwot¢ 105 milionéw
dolarow USA w celu zabezpieczenia krotkoterminowych porozumien kredytowych z dwoma bankami europejskimi.

W dniu 16 lipca 2008 roku spotka zalezna Kernel Holding S.A. podpisata porozumienie wstgpne ze spotka ukrainska w
sprawie nabycia przedsigbiorstwa dzierzawigcego 2.358 hektarow gruntéw rolnych w $rodkowej czgsci Ukrainy (okres
dzierzawy wynosi 10 lat). Szacowana wartos$¢ transakcji wynosi 3.200.000 USD.
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W dniu 24 lipca 2008 roku spoétka zalezna Kernel Holding S.A. podpisata porozumienie wstgpne ze spotka ukrainska w
sprawie nabycia przedsigbiorstwa dzierzawiacego 1.714 hektarow gruntéw rolnych w $rodkowej czgsci Ukrainy (okres
dzierzawy wynosi 10 lat). Szacowana wartos$¢ transakcji wynosi 2.300.000 USD.

W dniu 3 wrzesnia 2008 roku Grupa podpisata konsorcjalne porozumienie kredytowe z bankami europejskimi na ogoélna
kwotg 225 milionéw USD z terminem sptaty wynoszacym 1 rok i warunkiem jego prolongaty do2 lat w celu nabycia nasion
stonecznika i1 nastgpnego ich przerobu w olej stonecznikowy oraz do finansowania kosztéw przewozu. Jako czg$¢ pakietu
zabezpieczenia w przypadku tego porozumienia kredytowego wystgpuja gwarancje korporacyjne udzielona przez Kernel
Holding S.A.

W dniu 16 wrzes$nia 2008 roku Grupa podpisala krotkoterminowe porozumienie kredytowe na kwotg 50 milionow USD w
celu refinansowania zaliczek, ktoére Grupa zaptacita na rzecz spotki Namsen Ltd. Za portowy terminal zbozowy w porcie
morskim w Iliczewsku. Jako czg$¢ pakietu zabezpieczenia w przypadku tego porozumienia kredytowego wystepuja
gwarancje korporacyjne udzielona przez Kernel Holding S.A.

W dniu 18 wrzes$nia 2008 roku posiadacze obligacji serii C o wartosci ogolnej 15.467 tysigcy USD skorzystali ze swego
prawa zgloszenia ich do oplaty. Nastgpnie te obligacje powtornie zostaly wypuszczone na rynek we wrzesniu 2008 roku
oprocentowanie kuponu wynosi 17 % p.a.

W dniu 26 wrzes$nia 2008 roku Grupa podpisata 2 porozumienia kredytowe na ogo6lna kwotg 63 milionéw USD z ukrainskim
przedstawicielstwem banku europejskiego. Srodki te w wysoko$ci 45 milionéw USD z dwuletnim okresem sptaty zostana
wykorzystane na finansowanie ogoélnych wydatkoéw Spoiki i czgsciowo na finansowanie kapitatu roboczego Grupy, natomiast
S-letnie dhlugoterminowe porozumienie kredytowe o wartosci ogdlnej 18 milionéw USD zostalo podpisane w celu
podwyzszenia wydajnosci Zaktadow ekstrakceji oleju w Pottawie.

15. OPIS ZDARZEN PO DACIE SPORZADZENIA BILANSU

W dniu 15 pazdziernika 2008 roku Kernel Holding S. A. poinformowat o ostatecznym zakonczeniu transakcji nabycia
terminalu przetadunku zboza w Komercyjnym Porcie Morskim w Iliczewsku, Ukraina. W wyniku tej transakcji Kernel
Holding S. A. stat wlascicielem spotek Estron, Chorex i Hamalex, do ktorych naleza wszystkie aktywa portowego terminalu
zbozowego. Ogodlna warto$¢ terminalu w przyblizeniu wycenia si¢ na 95 milionow dolarow USA. Jednocze$nie z
uregulowaniem kwestii prawnych zwiazanych z przekazywaniem praw wiasnosci portowego terminalu zbozowego, Kernel
Holding S. A. podpisal porozumienie z wielka migdzynarodowa spotka handlujaca zbozem o $wiadczeniu ustug w zakresie
przetadunku zboza po cenach rynkowych do 30 czerwca 2027 roku. Strony porozumienia uméwily si¢ o przeladunku
500,000 ton zboza w ciagu pierwszego roku po podpisaniu tego porozumienia i po 1 milionie ton w kolejnych latach.
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