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Ogladajac si¢ na rok obrotowy 2009, z radoscia pragng poinformowaé, ze w tym roku nasza Spéitka znowu
osiagneta wybitne wyniki. Jednak bardziej znamienne jest to, ze wyniki te zostaly osiagnigte w bardzo trudnych
warunkach. W ciagu roku wskazniki ekonomiczne i finansowe w migdzynarodowym s$rodowisku biznesowym
znacznie spadty. Spadek ten miat wptyw zwlaszcza na ceny produkcji rolniczej, ktérej handel prowadzi Spotka: z
rekordowo wysokiego poziomu w roku obrotowym 2008 ceny na mi¢dzynarodowym rynku produkcji rolniczej w
pierwszej polowie naszego roku obrotowego 2009 spadly o 50%. Spadkowi cen na rynku towarzyszyta zapasé
migdzynarodowego sektora bankowego, podczas ktorej wigksza czgs¢ bankoéw dazyta do zmniejszenia swoich
aktywow, czgsto pozostawiajac swoich klientow bez $rodkow. Rynek wewngtrzny Ukrainy w czasie kryzysu
znacznie uzaleznit si¢ od eksportu i finansowania zagranicznego. Mimo tych niespokojnych czasow, nasza Spotka
trzymala si¢ swego kursu i w porownaniu z rokiem ubieglym zwigkszyta wielko$¢ sprzedazy o 58%, zysk
operacyjny przed amortyzacja (EBITDA) o 54% oraz zysk netto o 60%. Na ten wzrost mial wplyw szereg
czynnikow.

Po pierwsze, potwierdzeniem stabilnych zréodet dochodéw jest budowana przez lata zintegrowana,
zdywersyfikowana struktura biznesu rolnego. Nasze nastawienie na handel zbozem i dziatalno$¢ marketingowa
pozwolity na podwyzszenie kapitatu dzigki wysokim plonom w 2008 roku oraz eksportowi 24 milionéw ton zboza
w ciagu sezonu. Po raz pierwszy w dziejach Spoétki, Grupa dostarczyla na rynek ponad 2 miliony ton zboza, co
zawdzigczamy naszym zdolno$ciom przerobowym oraz niedawnemu nabyciu terminalu portowego w Illiczewsku.
Segment produkcji oleju o 34% zwigkszyt produkcje oleju luzem, ktory gltownie byt eksportowany. Ten wzrost w
duzej mierze zrekompensowat spadek cen oleju w ciagu roku i brak jasno$ci na rynku oleju butelkowanego na
Ukrainie. Ogétem wyniki w sektorze produkcji oleju, zboza, ustug przetadunku zboza oraz ustug transportowych w
znacznej mierze zrekompensowaty stabe wyniki w segmencie produkcji rolne;j.

Po drugie, Grupa zwigkszyla wielkos$¢ produkceji w wigkszosci swoich segmentdéw biznesowych. Poniewaz wielkos¢
produkcji jest czynnikiem decydujacym przy budowaniu skutecznego modelu biznesu rolnego, w ciagu ostatnich 4
lat Spotka zwigkszyla przerob zboza o 350%, oleju luzem o 267% a oleju butelkowanego o 292%. W trakcie
naszego rozwoju stale sa obnizane koszty administracyjne w przeliczeniu na tong przerobiong, co pozwala na
podwyzszenie wskaznikow zysku operacyjnego. Druga, decydujaca przewaga wysokich wielkosci produkcji jest to,
ze obecnie Kernel jest partnerem handlowym duzej liczby gospodarstw rolnych z catej Ukrainy, ktore pragna dostac
si¢ na rynek migdzynarodowy poprzez stabilnego, solidnego i profesjonalnego partnera handlowego.

Po trzecie, zwigkszyliSmy swoje bezpieczenstwo nabywajac w odpowiednim czasie terminal portowy w Illiczewsku,
co pozwolilo na zgromadzenie calego zboza z wysokiego urodzaju 2008 roku oraz na pédzniejsze zwigkszenie
eksportu zboza. Spoétka udoskonalita logistyke handlu zbozem na Ukrainie, wskutek czego wzmocnita swoja
pozycj¢ na rynku, a ponadto znacznie rozbudowata oferte ustug wtasnych w zakresie przetadunku zb6z oraz ustugi
transportowe, co spowodowato zmniejszenie uzaleznienia sprzedazy i dochodow od cen surowcow i przerobu.

Po czwarte, trzymamy si¢ naszego modelu biznesowego i konserwatywnej strategii zarzadzania ryzykiem. Spotka
przestrzega strategii bilansowania ryzyk zwiazanych ze zmiana cen produktow: ilos¢ wyprodukowanych towarow
rowna si¢ ilosci towarow sprzedanych. Proéciej mowiac, nie staramy si¢ przewidywaé procesow rynkowych i nasz
zysk operacyjny odzwierciedla zdolno$¢ zarzadzania kanatami dostaw i przerobu a nie nasza oceng rynku.
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Jak juz informowali$my w roku obrotowym 2009, dzialamy juz pelna para na rzecz nowego roku obrotowego.
Bedac przekonani, ze w ciagu 3 ostatnich lat Spotka osiagngta znaczace wyniki, widzimy znakomite mozliwosci w
przysztosci: mozliwosci wzrostu istniejg zarowno na krajowym rynku ukrainskim, jak i zagranica. W celu
zapewnienia wzrostu na Ukrainie zwigkszamy nasze mozliwosci w zakresie produkcji oleju, a poniewaz Ukraina
zwigksza produkcje nie tylko nasion stonecznika ale tez nasion rzepaku i soi, inwestujemy rowniez w uniwersalne
technologie przerobowe w celu zdywersyfikowania naszej bazy surowcowej. Wzmacniamy swoj potencjal
surowcowy zwiekszajac w regionach liczbg elewatorow, ktére nie tylko zapewnia surowce dla naszych nowych
zaktadow przetworczych w obwodzie mikotajewskim, ale tez pozwola na zwigkszenie produkcji zboza dla operacji
w terminalu portowym. Na rynku migdzynarodowym widzimy mozliwos$ci rozwojowe w krajach proponujacych
podobna baze¢ waznych surowcdw 1 mozliwos¢ powielenia modelu biznesowego, ktéry z sukcesem zastosowano na
Ukrainie. Reasumujac, po zamknigciu roku z dobrymi wynikami, skupiamy si¢ na wzmocnieniu naszej pozycji
lidera na rynku wewngtrznym oraz na zdobywaniu przez Spotke nowych pozycji zagranica.
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PRZEGLAD SEGMENTOW BIZNESU GRUPY KERNEL

Kernel jest to jedna z najwigkszych na Ukrainie spotek rolno-przemystowych, realizujaca szeroki zakres operacji na
kazdym odcinku tworzenia warto§ci w biznesie rolniczym: prowadzimy dziatalnos¢ w zakresie rolnictwa,
uprawiania zboza, przerobu i marketingu, produkcji, przetworstwa, konfekcjonowania i sprzedazy oleju luzem oraz
oleju butelkowanego. JesteSmy jednym z najwigkszych na Ukrainie prywatnych dostawcéw ustug §wiadczonych
przez elewatory oraz posiadamy terminal przeladunku zb6z nad Morzem Czarnym. Swiadczymy ushugi dla naszych
klientow zaréwno na rynkach migdzynarodowych, jak tez na wewngtrznym rynku ukrainskim. Nasz model
biznesowy dziala w oparciu zarowno o wiodace pozycje wszystkich segmentéw naszego biznesu, jak tez o
réznorodno$¢ produktow i rynkéw bedacych kluczowymi skladnikami stabilnych dochodéw w perspektywie
dlugoterminowej. Ponadto, mimo ze kazdy z segmentdw naszego biznesu rozwija si¢ w oparciu o wilasne zalety
wewngtrzne, uzyskujemy znaczace przewagi z synergii rozwoju poprzez integracj¢. Nareszcie, charakter naszych
dochodéw zmienia si¢ w zaleznos$ci od segmentu biznesu. Jako producent rolny Kernel wygrywa lub traci wskutek
zmiany cen bezwzglednych produktow rolniczych. Jako producent oleju, w znacznej mierze ograniczyli$my
bezposrednie skutki wzrostu cen. A nasze przedsigbiorstwa $wiadczace ustugi przetadunku zboza i ustugi
transportowe, zarowno wewngtrzne na terenie Ukrainy jak i w porcie, dziataja na zasadzie odplatnosci za ushugi. Sa
one w znaczacym stopniu zabezpieczone przed wahaniem cen na rynkach surowcoéw lecz ich uzaleznienie od
wielkosci produkceji ukrainskiego rolnictwa oraz tranzytu zboza z krajow sasiadujacych jest istotne.

W ciagu wielu lat Kernel zbudowat wielki zintegrowany tancuch dostaw zboza na Ukrainie. OsiagneliSmy pozycje
dominujaca w kluczowych rozwijajacych si¢ regionach, gdzie posiadamy dziatajace, strategicznie zlokalizowane
elewatory, w szczegdlnosci, w obwodzie charkowskim i pottawskim. Ogélna objetos¢ wewngtrzna elewatoréw, z
ktoérymi pracujemy, wynosi 1,7 mln ton, my $wiadczymy ustugi w zakresie przechowywania zboza w elewatorach
dla setek farmerow ukrainskich, ktorzy sa naszymi gtownymi dostawcami zboza, i w ten sposob utworzylismy
najwigksza w kraju bazg przechowania zboza. Po nabyciu terminalu przetadunku zboza TransBulk w czerwcu 2008
roku nie tylko zostat udoskonalony jeden z kluczowych elementow naszego tancuszka dostaw zboza i zdolnosci do
obstugiwania klientow w trakcie naszych wtasnych operacji marketingowych, ale tez nasza dzialalnos¢ w zakresie
$wiadczenia ustug odptatnych zostata znaczaco rozszerzona o nowe rodzaje ustug. Tej unikalnej bazy aktywow
Spotka potrzebowata do rozszerzenia dziatalnosci Grupy w zakresie handlu zbozem, co pozwolito Spétce Kernel na
osiagnigcie pozycji jednego z liderow w eksporcie zboza na Ukrainie: obecnie Spotka eksportuje okoto 10%
wszystkich zboz i roslin oleistych i dostarcza je na rynki konsumenckie Europy, Afryki i Bliskiego Wschodu.

Rownolegle z rozszerzeniem obecnosci na rynku produkcji i handlu zboza Spétka zbudowala wiodaca pozycje w
przetworstwie i handlu ros§linami oleistymi na Ukrainie. Po oddaniu do eksploatacji zaktadow ekstrakcji oleju w
Bandurkach i podpisania nowego porozumienia dtugoterminowego o rollingu z zaktadami ekstrakcji oleju Black
Sea Industries (BSI) w Illiczewsku, Kernel bgdzie przerabiat okoto 30% wszystkich nasion stonecznika zebranego w
kraju, stajac si¢ niezaprzeczalnym producentem Nrl oleju na Ukrainie. Pozycja lidera w przemys$le olejowym na
Ukrainie to skutek nie tylko zwigkszenia ogdélnych mocy przerobowych Grupy, ale tez rozwoju naszej dziatalnosci
przetworczej na potudniowym zachodzie kraju. Nasze zaklady uniwersalnego przeroby nasion réznych roslin
zostaly strategicznie zlokalizowane na poludniowo-zachodniej granicy strefy uprawiania stonecznika i posiadaja
idealna lokalizacje aby w pelniej mierze wykorzystywaé zbiory rzepaku i soi na Ukrainie. Nasza pozycja na
potudniowym zachodzie kraju zostata dodatkowo wzmocniona dzigki podpisaniu umowy o przerobie nasion
stonecznika z firma Black Sea Industries (“BSI”), ktéra wybudowata nowe zaktady do uniwersalnego przeroby
ro6znych nasion w poblizu naszego terminalu przetadunku zboza w porcie w Illiczewsku. Posiadajac znaczace moce
do produkcji oleju usytuowane na pénocnym wschodzie i na potudniowym zachodzie Ukrainy, Kernel uzyskat
optymalne warunki do udzialu w przetargach na zakup nasion roslin oleistych w kilku kluczowych, rozwijajacych
si¢ regionach Ukrainy. Zwigckszenie mocy przerobowych w przemys$le olejarskim stworzylo nowe mozliwosci
marketingowe dla Grupy. Handel olejem jest prowadzony zaré6wno na rynku migdzynarodowym, gdzie Spotka
sprzedaje glownie olej luzem w cysternach jak i na rynku krajowym, gtownie w postaci oleju butelkowanego
sprzedawanego pod naszymi markami handlowymi «Schedryi Dar», «Stozhar», «Chumak Zolota» i «Chumak
Domashnya», gdzie Kernel jest Nel w produkcji i sprzeday oleju butelkowanego, kontrolujac okoto 35% rynku
krajowego.

Nareszcie, Kernel uprawia 85.000 ha uzytkéw rolnych. Mimo ze udzial segmentu rolniczego jest i pozostanie
niewielki w poréwnaniu do innych segmentéw dziatalnosci Spotki, skala naszej dziatalnosci rolniczej jest jedna z
najwigkszych na Ukrainie: w 2008 roku wyprodukowalismy ponad 260.000 ton zboza i nasion ro$lin oleistych.
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SEGMENT PRODUKCJI OLEJU LUZEM

W roku obrotowym 2009 ceny oleju stonecznikowego znaczaco spadly: od szczytowego poziomu wynoszacego
prawie 1900 USD / tong, osiagnigtego w czerwcu 2008 roku rona, cena spadta do 700 USD / tong pod koniec
grudnia tegoz roku, tj. W ciagu pierwszych sze$ciu miesi¢cy roku finansowego 2009 cena spadia o 63%. W drugiej
potowie roku obrotowego ceny nieco wzrosty i pod koniec roku wynosity okoto 760 USD / tong. Nie zwazajac na
takie skoki cen na rynkach, kontynuowali$my realizacje naszych planéw w zakresie podwyzszenia potencjalu do
produkcji oleju oraz zwigkszenia mocy przerobowych aby zrekompensowaé spadek cen. Mimo tych powaznych
wahan rynku Spoétka zdotata zachowaé zdrowy poziom marzy w ciagu wigkszej czgsci roku i ukonczyla rok z
przecigtnym rocznym zyskiem operacyjnym na poziomie 21.3%.

Ukraina — eksporter oleju stonecznikowego Nel w §wiecie

Wiadomo, ze Ukraina jest jednym z lider6w w rolnictwie i zapewnia wielkie mozliwosci do prowadzenia
niskonaktadowej 1 efektywnej dziatalnosci rolniczej. Nazywana "spichlerzem Europy ", stata si¢ ona rowniez
wielkim producentem roslin oleistych. W 2008 roku Ukraina wyprodukowata okoto 6,5 min ton nasion stonecznika.
Drugi co do wielko$ci producent nasion stonecznika po Rosji, jest ona jednakNe 1 w §wiecie jesli chodzi o ekspor t,
ze wzgledu na to, ze pojemnos$¢ ukrainskiego rynku krajowego stanowi tylko jedna trzecia rynku rosyjskiego.
Wigksza czg$¢ zbioréw nasion stonecznika przerabia si¢ w kraju, przy tym wigksza czg$¢ oleju luzem i Zzywnosci
eksportuje si¢. Z ogodlnej wielkosci produkeji wynoszacej 2,9 min ton, czg$¢ stanowiaca od 600 do 700.000 ton
bedzie zostawata w kraju do konsumpcji wewngtrznej lub zastosowania w przemysle spozywczym. Pozostata ilos¢
wynoszaca ponad 2 mln ton bedzie sprzedawana na rynku migdzynarodowym, gdzie najwazniejsze kierunki to Unia
Europejska, Bliski Wschod i Afryka Potnocna. Mimo ze w 2008 roku zbiory nasion stonecznika, niewatpliwie, byty
rekordowe dla Ukrainy, spodziewamy sig, iz w najblizszych latach mozna bedzie wyeksportowaé znaczace ilosci
oleju oraz ze Ukraina wzmocni swoja pozycje¢ jako eksporter Nrl w §wiecie.

Strategiczna lokalizacja aktywow

Kernel zwigkszal moce do produkcji oleju przestrzegajac jednej podstawowej zasady: lokalizacje powinny
znajdowac si¢ jak najblizej pdl, gdzie uprawia si¢ surowce. Ta prosta i wazna zasada, sterujaca naszymi planami
rozwoju, zapewni nam stabilne przyszie dochody w segmencie produkcji oleju: stworzyliSmy tancuszek zaktadow
produkcyjnych, na ktoére surowce moga by¢ dostarczane w sposéb efektywny z réznych regionow Ukrainy gdzie
uprawia si¢ stonecznik, i na ktore farmerom bedzie si¢ optacato dowozi¢ swoja produkcjg. Na moment publikacji
tego listu Spotka posiada i zarzadza trzema zakladami ekstrakcji oleju w gléwnych regionach rolniczych
pottawskiego i charkowskiego obwodow. W roku biezacym oddajemy do uzytkowania czwarte zaktady ekstrakcji
oleju, usytuowane na potudniowym zachodzie kraju. Nareszcie, zawarlisSmy umowg o przerob z nowymi zaktadami
olejarskimi w porcie w Illiczewsku, co pozwala nam przerabia¢ dodatkowo 230.000 ton nasion w ciagu sezonu.
Ogolnie rzecz biorac, stworzyliSmy juz tancuszek przedsigbiorstw efektywnych pod wzglgdem ekonomicznym,
zdolnych do przerobu okoto jednej trzeciej nasion stonecznika wyprodukowanych na Ukrainie. Wielko$¢ produkcji
jest sita napedowa naszej dziatalnosci i dlatego staralisSmy si¢ stworzy¢ sie¢ produkcyjna, ktéra bedzie stale
zwigkszata swoja wydajnos¢, poniewaz Ukraina nadal zwigksza produkcje roslin oleistych a popyt §wiatowy na olej
stale wzrasta.

Producent Nr1 oleju na Ukrainie

W roku obrotowym 2010, po znaczacej rekonstrukcji i rozszerzeniu mocy produkcyjnych zaktadow w obwodzie
poltawskim oraz oddaniu do eksploatacji nowych zaktadow w Bandurce, Kernel stanie si¢ bezspornym producentem
Nrl oleju na Ukrainie, posiadajac zainstalowane moce przerobowe 1,5 mln ton rocznie. Ta pozycja ma bezposredni
wplyw na nasze wyniki, poniewaz zwigkszenie wielkosci produkcji pozwalaja Spotce na state zmniejszenie kosztow
administracyjnych w przeliczeniu na tong.
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Pozycja Kernela w przyszlosci

Tak samo jak lokalizacja naszych zakladow, bardzo istotnym elementem dla naszych perspektyw rozwoju jest
zdolnos¢ do szybkiej adaptacji do zmian rynkowych. W celu zwigkszenia konkurencyjnosci zainwestowalismy
znaczace $rodki w technologie produkcyjne: obecnie Kernel jest liderem na Ukrainie jesli chodzi o inwestycje w
produkcjg, przerob i konfekcjonowanie oleju. My nie tylko nieprzerwanie zwigkszamy moce produkcyjne aby
zapewni¢ mozliwos$¢ skorzystania ze zwigkszenia produkcji rolnej na Ukrainie, ale takze podejmuje kroki aby moc
zyska¢ na zwigkszeniu krajowej produkcji soi i rzepaku. Nasze nowe zaklady, zlokalizowane na p6tnocy obwodu
mikotajewskiego, w $cistym centrum jednego z najwigkszych regiondw rolniczych Ukrainy, beda efektywnie
przerabia¢ nasiona stonecznika, soi i rzepaku, co pozwoli Spolce na uzyskanie korzysci od przerobu kazdego z tych
surowcow. Ogolnie biorac, nasz rozbudowany program inwestycyjny zapewni nam silna przewage konkurencyjna
nie tylko obecnie, ale i w przysztosci, kiedy zamierzamy zyska¢ na nowej fali konsolidacji przemyshu
przetworczego na Ukrainie oraz, ewentualnie, przy ponownym wzroScie cen surowcow — dzigki skutecznej i
elastycznej bazie aktywow.

SEGMENT PRODUKCJI OLEJU BUTELKOWANEGO

Rok obrotowy 2009 byt rokiem trudnym dla segmentu produkcji oleju butelkowanego. Poniewaz kryzys swiatowy
mocno daje si¢ we znaki Ukrainie, zdolno$¢ nabywcza w kraju znacznie spadta. Konsumenci zareagowali na nowy
klimat gospodarczy zmiana przyzwyczajen zakupowych i zaczgli bardziej agresywnie poszukiwaé tanszych
produktow. Sytuacja finansowa krajowych podmiotéw handlu detalicznego pogorszyta sig, poniewaz doswiadczyty
one najwigkszego spadku popytu w ciagu ostatnich lat. W tej niezmiernie trudnej sytuacji postanowili§my
ograniczy¢ wielko$¢ sprzedazy oleju butelkowanego na rynku krajowym, zwigkszajac natomiast eksport oleju
luzem. W wyniku tego, mimo ze udalo si¢ nam nieco polepszy¢ wyniki operacyjne tego segmentu od 15% do 22%,
sprzedaz oleju butelkowanego zmniejszyta si¢ w pordwnaniu do lat ubieglych zaréwno w tonach (chociaz
umiarkowanie), jak tez w dolarach USA.

Dobry potencjal do odtworzenia wielko$ci sprzedazy na rynku krajowym

Gdy publikujemy nasze sprawozdanie roczne, coraz wigcej jest przestanek potwierdzajacych, ze globalny kryzys
gospodarczy jest obecnie, mamy nadziej¢, za nami. Spodziewamy si¢ polepszenia rowniez na rynku krajowym oraz
zwigkszenia wielkosci sprzedazy oleju butelkowanego, cho¢, oczywiscie, nie liczymy na szybkie tempo. Spotka ma
dobry potencjal do zwigkszenia wielkosci sprzedazy na Ukrainie i powrotu najbardziej wymagajacych
konsumentow: obecnie Kernel posiada 2 wspolczesne przedsigbiorstwa produkcyjne zapewniajace dostawy oleju
najwyzszej jakosci na rynek ukrainski. Wyposazone w najbardziej nowoczesne technologie produkcji i
konfekcjonowania oleju, nasze przedsigbiorstwa moga produkowa¢ i przerabia¢ ponad 160.000 ton oleju
rafinowanego rocznie. Wspolpracujac z dystrybutorami i placoéwkami handlu detalicznego we wszystkich obwodach
Ukrainy, dostarczamy olej naszym odbiorcom do 45.000 punktow sprzedazy w catlym kraju. Obserwujac
odtworzenie poziomu sprzedazy oraz ponowny wzrost ukrainskiej gospodarki, spodziewamy sig, ze konsumenci
ponownie stana si¢ bardziej wymagajacy, wielkie placowki handlu detalicznego zwigksza swoje mozliwosci
finansowe a sytuacja na rynku bedzie sprzyjajaca dla zwigkszenia liczby dystrybutoréw i sprzedawcow detalicznych
produktow Kernela oraz zwigkszenia wielkosci sprzedazy na rynku krajowym, chociaz oczekujemy skromnego
rocznego wzrostu na poziomie okoto 5%.

SEGMENT PRODUKCJI I HANDLU ZBOZEM

W roku obrotowym 2009 nasz segment produkcji i handlu zbozem osiagnat rekordowe wyniki. Spotka zebrata i
wyeksportowata ponad 2,2 mln ton zboza i nasion ro$lin oleistych, co wynosi 10% ogolnej ilosci zboza,
wyeksportowanego z Ukrainy w ciagu sezonu 2008/2009. Mimo ze taka wielko$¢ eksportu zbdz Spotka osiagneta,
niewatpliwie, dzigki nadzwyczajnie wysokim zbiorom na Ukrainie w 2008 roku, sa roOwniez inne istotne czynniki,
ktore pozwolily jej na osiagnigcie znaczacych wielkosci eksportu nie rezygnujac z wysokiego poziomu marzy: stata
obecno$¢ na miejscu i codzienny kontakt z gospodarstwami rolniczymi w polaczeniu z siecia strategicznie
rozlokowanych elewatorow w kluczowych, rozwijajacych sig¢ regionach Ukrainy zapewniaja silng pozycje Spotce
oraz pozwalaja na efektywny skup zboza po konkurencyjnych cenach. W konsekwencji, Spotka przerobita
rekordowe ilosci zboza bez uszczerbku dla marzy operacyjnej wynoszacej w tym roku 10%.
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Ukraina spichlerzem Europy

Po uzyskaniu niepodlegtosci w 1991 roku sytuacja w rolnictwie Ukrainy zmieniala si¢ wielokrotnie. Wielko$¢
produkcji zboza wahata si¢ od najnizszego poziomu 20 mln ton do 53 mln ton w 2008 roku. Silne wahania wielkosci
produkcji bylo bezposrednia konsekwencja licznych wykroczen w sektorze rolniczym, spowodowanych rozpadem
Zwiazku Radzieckiego i zmianami strukturalnymi, ktore nastapily po tym rozpadzie. Obecnie okoto 15 milionow
hektarow gruntu sa przeznaczone do upraw pszenicy i zboza paszowego, glownie jeczmienia i kukurydzy. Przy
przecigtnych zbiorach 3 tony zboza z hektara Ukraina moze zbiera¢ 45 miliondow ton zbdz rocznie, co zgodnie z
obecnymi ukrainskimi standardami jest osiagalne, jednak poziom produkcji wiodacych producentdow zboza jest
znacznie mniejszy. Zapotrzebowanie rynku krajowego, tacznie z pasza dla zwierzat, wynosi przecigtnie od 20 do 22
mln ton rocznie, co pozwalatoby eksportowa¢ ponad 20 milionéw ton zboza pod warunkiem, ze jego produkcja
osiagnelaby 45 mln ton rocznie. Z niecierpliwoscia oczekujemy modernizacji ukrainskiego rolnictwa oraz
zwigkszenia jego wydajnosci, co pozwoli na state zwigkszenie zbioréw i wzrost eksportu zboza.

Kanaly dostaw zboza

Ukraina staje si¢ gtownym dostawca zboza do krajow importerow z Europy, Afryki Potnocnej, Bliskiego Wschodu i
Azji. Kwestia kluczowa jest uzyskanie wysokich plonéw zboza w regionach Ukrainy posiadajacych zyzne gleby
oraz dostarczenie zboza do krajow z wysokim przyrostem naturalnym ludnosci. Nasza Spotka jest zorientowana na
zbudowanie tego waznego tacznika — zintegrowanego tancucha dostaw produkcji rolniczej, ktory dawatby
mozliwo$¢ zwigkszenia efektywnosci ekonomicznej produkcji zboza przez producentdow rolnych oraz
gwarantowalby stabilne dtugoterminowe dostawy dla odlegtych odbiorcow. Obecnie stworzyliSmy rozgalgziona sie¢
punktow skupu i elewatorow zbozowych w kluczowych, rozwijajacych si¢ regionach Ukrainy, wykorzystujac
wiedze ekspertow i kluczowe aktywa do zbudowania dlugoterminowych stosunkéw z gospodarstwami rolnymi
bedacymi naszymi gléwnymi dostawcami. Kernel organizuje logistyke i dostawy zboza z -elewatoréw
zlokalizowanych w glebi kraju do terminali nad Morzem Czarnym, gtéwnie koleja, w celu dalszego eksportu.
Gtowna czegs¢ produkowanego przez nas zboza bedzie dostarczana do Transbulkterminalu, naszego terminalu
przetadunku zboza w porcie Illiczewsk nad Morzem Czarnym, bgdziemy korzystali rowniez z terminali trzecich
stron w przypadkach gdy zboze znajduje sig blizej tych terminali i mozna zminimalizowa¢ koszty przewozu. Spotka
bedzie wykorzystywata do przewozu zboza szereg rdéznych statkow zaczynajac od niewielkich o tadownosci 3.000
ton, tadowanych w matych portach nad Morzem Azowskim, konczac na statkach typu Panamax o fadownosci
50.000 ton, tadowanych gtéwnie w nalezacym do nas terminalu przetadunku zboza w Illiczewsku. Planuje sig, ze
nasze kanaty dostaw beda sig z reguly konczyty na wybrzezu kraju importujacego: bedziemy zwigkszali ilosci zboza
dostarczanego naszym odbiorcom zafrachtowanymi statkami na warunkach C&F. Kontrola frachtu bedzie stuzyta
osiagnigciu dwoch celow. Po pierwsze, chcemy zwigkszy¢ nasza marz¢ w drodze eliminowania posrednikow z
naszego tancuszka dostawy. Po drugie, co jest wazniejsze, mozemy zminimalizowa¢ czas przebywania fadunkow w
porcie i w konsekwencji do zwigkszenia obrotu towarowego przez nasz terminal.

Produkcja zorientowana na eksport

Panstwo z reguly nie ingeruje w ukrainski rynek zboza: po potraceniu kosztow transportu i przetadunku ceny skupu
zboza i roélin oleistych w istocie dordwnuja cenom proponowanym na rynku miedzynarodowym. My orientujemy
si¢ gtownie na rynki miedzynarodowe i sprzedaz produktow luzem. W sezonie 2008/2009 Kernel wyeksportowat
860,000 ton pszenicy, 370,000 ton jeczmienia, 550,000 ton kukurydzy, 250,000 ton rzepaku i 80,000 ton soi.
Dostarczamy zboza i ro$liny oleiste dla 40 odbiorcow, gléwnie sa to importerzy z wielkich rynkdw, takich jak Unia
Europejska, Afryka Potnocna, Bliski Wschod i Azja.

USLUGI ELEWATOROW

Elewatory zbozowe sa podstawa naszych stosunkow partnerskich z farmerami oraz stuza tacznikiem migdzy baza
produkcji rolniczej a rynkiem. Jesli chodzi o zbiory 2008 roku, segment ustug $wiadczonych przez elewatory
decydowat o 64% wzrostu obrotu towarowego i 230% zwigkszenia zysku operacyjnego w poréwnaniu do
poprzedniego roku. Mimo ze wysokie zbiory wywarly okre§lona presje na zdolno$¢ przepustowa naszych
elewatorow w ciagu sezonu 2008/2009, dobre wyniki osiagnigte przez elewatory w roku obrotowym 2009,
odzwierciedlaja nasze state wysitki w zakresie modernizacji bazy aktywow i kladzenie nacisku na jakos$ci ustug
$wiadczonych na rzecz farmeréw, bedacych naszymi gtéwnymi klientami.
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Dominujaca pozycja w glownych regionach agrarno-przemystowych

Rozpoczynajac dzialalnos¢ gospodarcza na skromna skalg, z biegiem czasu Kernel zdobyl kluczowe aktywa do
realizacji swoich planow dlugoterminowych. Zadowalajace wielkosci przechowywanego zboza, odzwierciedlajace
nasza zdolno$¢ uzyskania korzysci przy wysokich zbiorach oraz do maksymalnego wykorzystania mocy
produkcyjnych w warunkach niskich zbiorow, opiera si¢ o $ciste stosunki z farmerami i nasza zdolno$¢ do ich
efektywnej obshugi. Rok po roku wzmacniamy te wigzi inwestujac w aktywa przeznaczone do przechowywania oraz
podwyzszamy jako$¢ uslug obejmujacych przede wszystkim wazenie, suszenie, oczyszczanie i przechowywanie
zboza. Obecnie Spodtka posiada i zarzadza 25 elewatorami zbozowymi o lacznej pojemnosci 1,7 min ton. W
regionach charkowskiego i poltawskiego obwodu, obejmujacych lacznie ponad 2 min ha uzytkéw rolnych, na
ktérych uprawia si¢ zboze, osiagneliSmy pozycj¢ dominujaca i skupujemy okoto jednej trzeciej zbiordw zboza i
ro§lin oleistych wyprodukowanych w tych regionach. Mimo ze zarzadzamy wielka siecia elewatorow w tych
kluczowych rozwijajacych si¢ regionach oraz jesteSmy wielkim nabywca zboza i nasion ro$lin oleistych
produkowanych w obwodzie pottawskim i charkowskim, w roku obrotowym 2009 nabyliSmy tylko 50% zboza i
ziarna roslin oleistych przechowywanych w elewatorach Grupy. Dlatego uwazamy, ze jest znaczacy potencjat
rozszerzenia naszej dziatalno$ci w zakresie skupu i handlu zbozem z wykorzystaniem istnicjacej sieci elewatorow.

Zwigkszamy rowniez nasze mozliwosci w zakresie skupu surowcow w czeéci potudniowo-zachodniej kraju,
obejmujacej powiaty obwodu czerkaskiego, kirowogrodzkiego, mikotajewskiego i odeskiego reprezentujacych
dodatkowe 3,5 mln ha pierwszorzednych uzytkéw rolnych. Rozszerzenie naszej dzialalnosci w tych regionach
zwigkszy zdolno$¢ nabywcza Grupy oraz mozliwo$¢ realizacji wlasnych dostaw zboza do naszego terminalu
przetadunku zboza w Illiczewsku, jak réwniez oraz nasz potencjal w zakresie zaopatrzenia w surowce nowych
zaktadow ekstrakcji oleju w Bandurce w obwodzie mikotajewskim.

USLUGI PRZELADUNKU ZBOZA 1 USLUGI TRANSPORTOWE

Rok obrotowy 2009 to pierwszy okres, gdy rozpoczal prac¢ Tranbulkterminal - terminal przetadunku zboza nabyty
w czerwcu 2008 roku. Mimo Ze nie mozemy przedlozy¢ danych porownywalnych tej jednostki, to mozemy z
pelnym przekonaniem powiedzie¢, ze terminal byt z powodzeniem uzytkowany i byt bliski osiagnigcia maksymalnej
przepustowosci: w ciagu sezonu w porcie zrealizowano przetadunek 3,4 min ton zboza, co w przeliczeniu na dolary
USA wynosi 32 mln EBITDA za ten rok. W przyszlosci, wykorzystujac istniejaca infrastruktur¢ terminalu,
planujemy osiagnigcie zdolnosci przepustowych od 3 do 4 miln ton rocznie. Jest oczywiste, ze tak imponujace
wyniki w sezonie 08/09 zostaly osiagnigte dzigki rekordowym zbiorom zboza na Ukrainie w 2008 roku, nalezy tez
nadmieni¢, ze okoto potowy zboza przeladowanego przez Transbulkterminal, nalezalo do Kernel. Spodziewamy
sig, ze w przyszlosci udzial naszego zboza w operacjach terminalu portowego bedzie stale wzrastat dzigki
rozszerzeniu i konsolidacji naszych mozliwosci w zakresie skupu surowcow na rynku krajowym.

Wazna brama do mi¢dzynarodowego rynku zboza

Ukraina jest i pozostanie waznym graczem na migdzynarodowym rynku zboza, co zawdzigcza nie tylko swoim
ogromnym zasobom rolnym, ale tez strategicznej lokalizacji na wybrzezu Morza Czarnego. Porty regionu:
Illiczewsk, Odessa, Juznyj proponuja ustugi majacych najlepsza na Ukrainie lokalizacje “bram” prowadzacych na
miedzynarodowy rynek zboza. Sa to glgbokowodne porty morskie posiadajace niezbedna nowoczesna
infrastrukture, bezposrednio polaczone przy pomocy szerokiej sieci kolejowej z wigkszos$cia krajowych elewatorow.
W sezonie 2008/2009 z portéw Odessa, Poludniowy I Illiczewsk zostatlo wyeksportowanych ogétem 12 min ton
zboza, co wynosi 50% calego eksportu zboza z Ukrainy w ciagu sezonu. Tylko Transbulkterminal obstuzyt 3,4 min
ton, okoto 15% ogolnej ilosci zboza, ktore Ukraina wyeksportowata w sezonie 2008/2009. Ponadto,
Transbulkterminal ma jeszcze jedna zasadnicza przewage: posiada strategiczna lokalizacje w przypadku tranzytu
zboza z Rosji i Kazachstanu, dwoch wielkich producentow i eksporterow zboza majacych jednak ograniczone
wyjécia na rynek migdzynarodowy. Spodziewamy si¢ wigc, ze W przysztosci wplyw na wydajnosé
Transbulkterminalu bedzie miata wielko$§¢ plonéw zebranych nie tylko na Ukrainie, ale tez w Rosji I Kazachstanie.




KERNEL

GROUP OF COMPANIES

KERNEL HOLDING S.A. I SPOLKI ZALEZNE

Synergia i dywersyfikacja

Nabycie Transbulkterminalu pozwolito Grupie na osiagnigcie efektu synergii oraz dalsza dywersyfikacje.
Bezsprzecznie, ten kluczowy element naszego tancuszka transportu zboza zwigkszyt mozliwosci Grupy w zakresie
obstugi naszych klientow zagranica, znaczaco zwigkszajac elastyczno$¢ mozliwosci marketingowych jesli chodzi o
terminy dostaw oraz wielkosci tadunkow. Zwigkszenie elastycznosci marketingu przeklada sig¢ na rozszerzenie
zakresu uslug $wiadczonych przez Grupg oraz zwigksza zysk operacyjny dzigki roztozeniu kosztow
administracyjnych na wigksze ilosci produkcji. Sadzimy, ze proces efektywnego wspodldziatania segmentu ustug
$wiadczonych przez elewatory, merchandisingu oraz segmentu przetadunku zboza dopiero si¢ zaczyna: polowa z
3,4 miliondw ton zboza przeladowanego w ciagu sezonu nalezala do innych operatoréw, przede wszystkim do
wielkich firm handlujacych zbozem, ktére zawarly z Transbulkterminalem porozumienia dot. obstugi. Naszym
celem jest maksymalizacja ilo$ci zboza wysylanych przez terminal I dlatego che¢tnie §wiadczymy ustugi stronom
trzecim i1 konkurentom dziatajacym w tej branzy, z czasem bedziemy jednak dazyli do tego aby coraz wigksza czgs¢
naszych obiektow wykorzystywaé do przetadunku wtasnego zboza.

SEGMENT PRODUKCJI ROLNEJ

Rok obrotowy 2009 byt nieudanym rokiem dla rolnictwa. W ciagu roku obrotowego 2008 nabywaliSmy grunty rolne
i w konsekwencji ogdlna powierzchnia uzytkéw rolnych zarzadzanych przez Spotke osiagneta 85.000 hektarow,
zbiory znacznie wzrosty - od 69.000 ton latem 2007 roku do 264.000 ton zboza i roslin oleistych w 2008 roku, co
mialo wptyw na wyniki roku obrotowego 2009. Marza operacyjna segmentu produkcji rolnej wyniosta -3.7 mln
USD ze wzgledu na wysoki poziom zuzycia i amortyzacji, wysokie naktady poczatkowe, poniesione gtownie w
ciagu roku obrotowego zakonczonego w czerwcu 2008 roku, oraz spadek cen surowcow po zebraniu plonow w
2008 roku.

Mozliwos$ci wykorzystania zyznych gleb

Kernel prowadzi dzialalno$¢ rolnicza od 2002 roku. Rozwijat t¢ dzialalno$¢ stopniowo, w kilku etapach.
Rozszerzenie segmentu produkcji rolnej odbywato si¢ gldwnie w drodze nabycia gospodarstw rolnych o
powierzchni od kilku tysigcy do 10.000 ha, najwigksze z nych zostaly nabyte w ciagu sezonu 2007/2008. Obecnie
posiadamy na wiasno$¢ i zarzadzamy 25 gospodarstwami znajdujacymi si¢ w 6 obwodach, obejmujacymi tacznie
85.000 hektarow pierwszorzednych uzytkow rolnych. Wszystkie nasze gospodarstwa sa zlokalizowane w pasie gleb
czarnoziemnych Ukrainy, ktore sa zaliczane do najzyzniejszych gleb $wiata i obejmuja wiclkie obszary uzytkow
rolnych. Przecigtna powierzchnia roli wynosi 80 hektarow, najwigksza — ponad 250 hektaré6w. Ogromne obszary
rolne pozwalaja nam na wykorzystanie wielkowymiarowych maszyn rolniczych, oraz na obnizanie kosztow
produkcyjnych. Jesli chodzi o asortyment uprawianych roslin, skupiamy si¢ na uprawach kilku roslin, w tym
pszenicy (glownie paszowej), jeczmienia paszowego, kukurydzy, stonecznika i soi. W 2008 roku w gospodarstwach
rolnych Grupy Kernel zebrano lacznie 264.000 ton zboza i nasion roslin oleistych. Urodzajnos¢ segmentu produkcji
rolnej Grupy Kernel, mimo Ze jest wyzsza od przecigtnej na Ukrainie, to wciaz daleko jej do urodzajnosci osiaganej
w takich regionach jak UE, USA i Ameryka Potudniowa, i chociaz jesteémy przekonani, ze z biegiem lat
urodzajnos$¢ bedzie rosta, to uwazamy, ze ze wzgledu na skalg naszej dzialalnosci bardziej pasuja ekstensywne a nie
intensywne metody upraw roslin.

Skupiamy si¢ na zwrocie z inwestycji

Przy planowaniu segmentow naszej dzialalnosci bierzemy pod uwage warto$¢ kazdego segmentu i jego zdolnos¢ do
generowania wysokiego zwrotu z inwestycji. Kernel rozwija dzialalno$¢ swoich gospodarstw rolnych z
uwzglednieniem powyzszego 1 poprzednie lata, bezsprzecznie, dowiodly zasadno$¢ prowadzenia dziatalno$ci rolnej
na Ukrainie. Spotka nie dazy do integracji pionowej — od roli do dostaw koncowych, nie pragnie rowniez
osiagnigcia samowystarczalno$ci segmentdw zboza i roslin oleistych. Cele te wymagatyby kontrolowania
ogromnego obszaru uzytkow rolnych i obnizylyby rentowno$¢ do nicoptacalnego poziomu. Idac do przodu,
bedziemy dazyli do rozszerzenia dziatalno$ci rolniczej wykorzystujac sprzyjajace warunki, tzn. nabywajac po
konkurencyjnych cenach gospodarstwa, zlokalizowane w dogodnych miejscach, w poblizu naszych obiektow, co
pozwoli na zapewnienie skutecznego wspotdziatania. Generalnie udzial segmentu produkcji rolnej w przychodach
ze sprzedazy i zyskach Grupy bedzie nadal ograniczony ze wzgledu na ograniczenia w skalowaniu dziatalnosci.
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WSKAZNIKI FINANSOWE I PRODUKCYJNE

Przychody

Przychody ogotem wzrosty z 663 min dolarow USA wedtug stanu na 30 czerwca 2008 roku do 1.047 min dolaréw
USA na dzien 30 czerwca 2009 roku (zwigkszyly si¢ w ciagu roku o 58%). Wzrost byt spowodowany glownie
zwigkszeniem sprzedazy oleju stonecznikowego luzem o 34% oraz wzrostem sprzedazy zboza o 613%.

Sprzedaz netto zboza wzrosta z 26% w roku obrotowym 2008 do 56% w roku obrotowym 2009, gtéwnie w zwiazku
ze zwigkszeniem zbioréw zboza na Ukrainie w 2008 roku oraz w wyniku nabycia terminalu przetadunku zboza.

Mimo ze sprzedaz oleju luzem w ciagu dwoch ostatnich lat obrotowych wzrosta, to wptywy ze sprzedazy tych
produktow zmniejszyty si¢ z 49% do 25% przychodow ze sprzedazy netto odpowiednio w roku obrotowym 2008 i
w roku obrotowym 2009, gtéwnie wskutek obnizenia cen na te produkty.

Przychody ze sprzedazy oleju butelkowanego zmniejszyty si¢ ze 147 mln dolarow USA (22% sprzedazy netto) w
roku obrotowym 2008 do 122 min USD (12% sprzedazy netto) za rok obrotowy zakonczony 30 czerwca 2009 roku.
Mimo ze sprzedaz iloSciowa pozostata na tym samym poziomie, wolumen warto§ciowy sprzedazy przez te lata
zmniejszyt si¢ o 17%, glownie w zwiazku z gwaltownym spadkiem cen oleju stonecznikowego, ktore zmniejszyty
sig¢ 0 55% w poréwnaniu z sezonem

Koszty wlasne sprzedaZy
Koszty surowcow

Koszty surowcéw — to podstawowy element kosztow wiasnych sprzedanych produktéw w naszej dziatalnosci
zwiazanej ze zbozem i produkcja oleju, w tym oleju butelkowanego. Koszty surowcoOw wzroslty z 473 mln dolarow
USA wedtug stanu na 30 czerwca 2008 roku do 673 min dolarow USA na dzien 30 czerwca 2009 roku, wynosza
obecnie 92% kosztow wlasnych sprzedazy w porownaniu z 2008 rokiem, kiedy wynosity 94%.

Koszty wynagrodzen i zwiqzanych z nim wydatkow

Wynagrodzenia i zwiazane z nimi wydatki zwigkszyty si¢ z 16,4 mln dolarow USA do 20,5 min dolarow USA
(zwigkszenie w ciagu roku 25%). Jednak udziat kosztow wynagrodzen w kosztach wilasnych nie zmienit si¢ i
wynosi 3%.

Amortyzacja
Koszty amortyzacji na 30 czerwca lat 2008 i 2009 wynosity okoto 2% -3% wielkosci sprzedazy.
Zysk brutto

Zysk brutto zwigkszyt si¢ ze 159 miliondéw dolaréw USA wedlug stanu na 30 czerwca 2008 roku do 317milionéw
dolar6w USA na 30 czerwca 2009 roku, tj. o 99% w ciagu roku. Ogélny wzrost odzwierciedla zwigkszenie
wielkosci sprzedazy zboza i oleju luzem oraz nabycie terminalu przetadunku zboza w porcie Illiczewsk. Ten nowy
segment dziatalnosci Grupy, obok bardzo dobrych zbiorow w 2008 roku i obfitoscia surowcow, doprowadzit do
zwigkszenia marzy handlowej z 24% w roku obrotowym 2008 do 30% w roku zakonczonym 30 czerwca 2008 roku

Koszty operacyjne
Koszty sprzedazy

Koszty sprzedazy wzrosty z 52 mln dolaréw USA w roku finansowym zakonczonym 30 czerwca 2008 roku do 143
milioné6w dolarow USA w roku finansowym zakonczonym 30 czerwca 2009 roku. Na roczny wzrost 175% mialy
wplyw w gléwne] mierze iloSciowe zwigkszenie sprzedazy zboza oraz kontynuacja rozwoju sprzedazy na
warunkach «warto$¢ i fracht».

Ogolne koszty administracyjne

Ogolne koszty administracyjne zwigkszyty si¢ z 19,6 milionow dolarow USA w 2008 roay do 23,7 min dolaréw
USA w 2009 roku (wzrost w ciagu roku o 21% ). Jednak w porownaniu ze sprzedaza iloSciowa ogodlne koszty
administracyjne spadty z 2,9% w roku obrotowym 2008 do 2,3% w roku zakonczonym 30 czerwca 2009 roku.
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Wynik 7 dziatalnosci operacyjnej

Wynik z dziatalnosci operacyjnej zwigkszyt sig¢ z 111,6 min dolarow USA wedtug stanu na 30 czerwca 2008 roku
do 166,6 mln dolarow USA na 30 czerwca 2009 roku (wzrost w ciagu roku o 49%). Na bardziej znaczacy wzrost
zysku operacyjnego w poréwnaniu do zysku brutto mialy wplyw gléwnie oszczednosci skali osiagnigte w
segmencie produkcji oleju luzem i w segmencie produkcji zboza oraz niski poziom kosztow statych Grupy.

Koszty finansowe

Koszty finansowe wzrosty z 28,1 mln dolaréw USA w 2008 roku do 32,2 mln dolaréw USA w 2009 roku (wzrost w
ciagu roku o 15% ). W porownaniu do wielkosci sprzedazy koszty finansowe zmniejszyly si¢ z 4,2% w roku
obrotowym 2008 do 3,1% w roku obrotowym 2009.

Zysk netto

Zysk netto zwigkszyt si¢ z 82 min dolarow USA wedlug stanu na 30 czerwca 2008 roku do 132 min dolarow USA
na 30 czerwca 2009 roku. Podobnie jak na wzrost wyniku z dziatalno$ci operacyjnej, na zwigkszenie zysku netto
miaty wplyw gtéwnie oszczgdnosci skali, niski poziom kosztow statych oraz optymalizacja struktury finansowania
Grupy.

Przeplyw srodkow pienieinych

Glownymi zrodtami naszej ptynnosci sa $rodki finansowe otrzymane od prowadzenia dziatalno$ci operacyjnej oraz
w wyniku pozyskania réznych pozyczek na podstawie krotkoterminowych i dhlugoterminowych porozumien z
bankami, oraz bankowe linie kredytowe. Linie kredytowe sa otwierane gltdéwnie przez banki migdzynarodowe, w
tym prze banki prowadzace dziatalno$¢ na Ukrainie poprzez swoje przedstawicielstwa. Banki udzielaja kredytow
Grupie glownie w dolarach USA. Mimo ze $rodkami finansowymi dysponuja gléwnie nasze jednostki zalezne,
odpowiedzialne za sprzedaz krajowa i zagraniczna, to wszystkie instrumenty kredytowe sa kontrolowane przez
kierownictwo Grupy i zarzadzane centralnie przez Departament Finansowy w Kijowie. Informacje o instrumentach
kredytowych, dotyczace rowniez jednostek zaleznych Grupy, sa podane w Notach objasniajacych 16,17 i 31.

W roku sprawozdawczym zakonczonym 30 czerwca 2009, przy wzroscie wielkosci sprzedazy o 58%
zapotrzebowanie na kapitaly obrotowe wzrosto tylko umiarkowanie przez gwattowny spadek cen, ktory zostat w
duzej mierze zrekompensowany zwigkszeniem sprzedazy Grupy.

Twarde zarzadzanie oraz monitorowanie poziomu wierzytelnosci i zapasow w potaczeniu ze spadkiem cen towarow
i dewaluacja waluty ukrainskiej spowodowaty polepszenie wynikéw dziatalnosci w roku obrotowym 2009 i
dodatnie przeptywy $rodkéw pienigznych w wysokosci 129 min dolarow USA w poréwnaniu do ujemnych
wynikow (-126 mln dolaréw USA) w poprzednim roku obrotowym, na ktdre wptynat istotny wzrost cen towarow.

Dzigki poziomowi naszych $rodkow pieni¢znych, dobrej sprzedazy produktéw rolniczych oraz naszej polityce
handlowe;j jesteSmy przekonani, ze kapitat roboczy odpowiada biezacym potrzebom dziatalnosci Grupy.

Srodki pienigzne na dziatalno$é inwestycyjna w roku obrotowym 2009 w kwocie 95 miIn dolaréw USA zostaly
wykorzystane przede wszystkim na zwigkszenie mocy produkcyjnych zaktadow w Poltawie, finansowanie nowych
zaktadoéw oraz modernizacj¢ elewatoréw zbozowych.

Czynniki ryzyka i polityka zarzqdzanie ryzykiem
Nizej podane sa specyficzne ryzyka dla przemyshu, ktore moga wptywaé na wyniki finansowe Spotki:
o Nieurodzaj

Niekorzystne warunki pogodowe moga mie¢ negatywny wptyw na zbiory i dostawy surowcdéw. Zwigksza to ryzyko
obnizenia rentownos$ci, zmniejszajac intensywnos¢ wykorzystania mocy produkcyjnych, jar rowniez ryzyko dziatan
regulacyjnych.
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o Wymogi i normy jakoSciowe na zZywnos¢, zboze, olej i Srute

W trakcie roku obrotowego 2008 przemyst olejowy na Ukrainie ucierpiat przez kilka przypadkow zanieczyszczenia
oleju przetworami naftowymi. Po tym, jak w zwiazku z tymi przypadkami zostalo wprowadzone tymczasowe
moratorium na import do UE olejow wyprodukowanych na Ukrainie, wladze Ukrainy i UE umowily si¢ wprowadzi¢
procedure Scistej kontroli jakosci pozwalajaca wznowi¢ normalny handel olejem bez jakichkolwiek ograniczen.
Wszystkie nasze zaklady przetwoércze zostaly poddane certyfikacji wedlug norm HACCP, aby zapewni¢ w pelnej
mierze spelienie nowych warunkéw UE, co pozwala naszej Spodlce na eksportowanie oleju luzem do Unii
Europejskiej bez zadnych ograniczen.

o Ograniczenia eksportowe

W roku obrotowym 2009 Rzad Ukrainy nie wprowadzal zadnych ograniczen eksportowych. W przysziosci, w
przypadku niskich zbiorow, tez nie spodziewamy si¢ zadnych podobnych ograniczen. Lecz nie mozna catkowicie
wyklucza¢ ewentualno$ci nastapienia okolicznos$ci nadzwyczajnych, takich jak wysokie tempo inflacji i wzrost cen
surowcow w 2008 roku, ktore zmusity Rzad do wprowadzenia tymczasowych kwot na eksport podstawowych i
waznych z punktu widzenia socjalnego produktéw zywnosciowych, takich jak olej. Podobne $rodki moga miec
negatywny wptyw na wielkos$¢ sprzedazy eksportowej Kernela. Jak wynika z doswiadczenia, w przypadku takiego
scenariusza Spotka jest w stanie zwigkszy¢ swdj zysk, rekompensujac w ten sposob zmniejszenie wielkosSci
sprzedazy.

o Zwiekszenie konkurencyjnosci istniejqcych i nowych graczy na rynku

W zwiazku z rozwojem rolnictwa na Ukrainie oraz zwigkszeniem produkcji produktéw rolnych, otwierajac si¢ nowe
mozliwosci rozszerzenia dziatalno$ci dla producentéw oleju. Dlatego nie wykluczamy zwigkszenia ogdlnej
produkcji oleju w kraju oraz, co za tym idzie, zwigkszenia konkurencji w tej branzy dziatalnosci.

o Gwaltownie zmniejszenie produkcji biopaliw

Gwaltownie zmniejszenie produkcji biopaliw moze doprowadzi¢ do zmniejszenia popytu na rzepak i kukurydzg
oraz do zmniejszenia zapotrzebowania na pozostale oleje, takie jak olej stonecznikowy. To, z kolei, moze mieé
negatywny wptyw na wielko$¢ sprzedazy Spotki.

Rada Dyrektoréw opracowuje polityke Grupy w zakresie zarzadzania ryzykami , ktéora ma na celu identyfikacje i
analize¢ ryzyk, na ktére narazona jest Grupa, po to aby okre§li¢ odpowiednie limity ryzyka i kontrolg¢ oraz
monitorowa¢ ryzyka i przestrzeganie ograniczen. Szczegdtowy opis ryzyka kredytowego, na ktore narazona jest
Grupa, zawiera Nota objasniajaca 31 do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Wynagrodzenia kadry kierowniczej - Informacje dotyczace wynagrodzen kadry kierowniczej w ciagu roku
obrotowego 2009 zawiera Nota objasniajaca 33 do rocznego sprawozdania finansowego.

Operacje 7 powiqzanymi jednostkami — Informacje dotyczace operacji z powiazanymi jednostkami jest podana w
Nocie objasniajacej 29 do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Zmiany w Radzie Dyrektorow

W wrzesniu 2007 roku i w listopadzie 2008 roku do sktadu Rady Dyrektorow zostaly powotane nastepujace osoby:

Imi¢, nazwisko Stanowisko/Funkcja Data powolania Kadencja
Andrey Verevskyy Przewodniczacy Rady | 21 wrzeénia 2007 r. Do Walnego Zgromadzenia
Dyrektorow Akcjonariuszy w 2010 r.

Patrick Conrad Dyrektor Wykonawczy 21 wrzesnia 2007 r. Do Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy w 2010 1.

Victoriia Dyrektor Wykonawczy 21 wrzesnia 2007 r. Do Walnego Zgromadzenia

Lukyanenko Akcjonariuszy w 2010

Anastasiia Usachova | Dyrektor Wykonawczy 21 wrzesnia 2007 r. Do Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy w 2010 1.

Andrzej Danilczuk Dyrektor Niewykonawczy 15 listopada 2008 . Do Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy w 2009 r.

Ton Schurink Dyrektor Niewykonawczy 15 listopada 2008 . Do Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy w 2009 r.

W okresie sprawozdawczym nie bylo zmian w sktadzie Rady Dyrektorow.
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OSWIADCZENIE KIEROWNICTWA

Celem niniejszego o$wiadczenia jest potwierdzenie, ze zgodnie z nasza najlepsza wiedza skonsolidowane
sprawozdanie finansowe i dane porownywalne zostaly sporzadzone zgodnie z MSSF oraz przedstawiaja prawdziwe,
wiarygodne i przejrzyste informacje o aktywach, sytuacji finansowej, zysku netto Kernel Holding S.A, oraz
prawidlowo odzwierciedla rozwdj, osiagnigcia i sytuacje Grupy, tacznie z opisem kluczowych czynnikow ryzyka i
zagrozen.

Oswiadczamy rowniez, ze firmy LLP BAKER TILLY UKRAINE i TEAMAUDIT S.A. oraz biegly rewident Jean
Bernard Zeimet zostali powotani zgodnie z prawem odpowiednich krajéw i dokonali badania sprawozdan
skonsolidowanych Kernel Holding S.A. za rok, zakonczony dnia 30 czerwca 2009; jak rowniez to, ze firmy
audytorskie i biegly rewident, ktorzy przeprowadzili badanie, spelniaja wymogi niezb¢dne do wydania
obiektywnego i niezaleznego raportu z badania zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Audytu.

W imieniu kierownictwa

Conrad Patrick Usachova Anastasiia

Dyrektor Dyrektor

Dnia 26 pazdziernika 2009
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i spolki zalezne
Skonsolidowane Sprawozdanie Finansoweza rok,

zakonczony dnia 30 czerwca 2009 roku
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RAPORT Z PRZEGLADU SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
Rada Dyrektorow

KERNEL HOLDING S.A.
65, Boulevard Grande-Duchesse Charlotte
L-1331 Luxembourg

Opinia z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego

PrzeprowadziliSmy badanie zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego KERNEL HOLDING S.A. i
jego spoétek zaleznych (zwanych wspdlnie Grupa Kernel albo tez Grupa), na ktore sktada si¢ skonsolidowany bilans
wedhug stanu na dzien 30 czerwca 2009 roku, skonsolidowany rachunek zyskow i strat, zestawienie zmian w
skonsolidowanym kapitale akcyjnym i skonsolidowany rachunek przepltywu s$rodkéw pienieznych za rok,
zakonczony 30 czerwca 2009 roku, jak rowniez catoksztattu istotnych zasad rachunkowosci i pozostatych objasnien.

Odpowiedzialno$¢ kadry menedzerskiej

Za sporzadzenie i rzetelna prezentacjg¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego, zgodnego z przyjgta polityka
rachunkowosci, odpowiada kadra menedzerska Spotki. Obowiazki z tym zwiazane obejmuja: zaprojektowanie,
wdrozenie i zapewnienie dziatania systemu kontroli wewngtrznej zwiazanej ze sporzadzaniem i rzetelna prezentacja
skonsolidowanych sprawozdan finansowych, dobor i1 zastosowanie odpowiedniej polityki rachunkowos$ci oraz
dokonywanie, uzasadnionych w danych okolicznosciach, szacunkow ksiggowych.

Odpowiedzialnos¢ audytorow

Naszym zadaniem jest wyrazenie opinii o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym w oparciu o
przeprowadzone przez nas badanie.

Badanie zostato przeprowadzone zgodnie z migdzynarodowymi Standardami Audytu. Zgodnie z wymogami tych
Standardow, powinni$my zaplanowaé i przeprowadzi¢ badanie w taki sposéb, aby uzyskac¢ wystarczajaca pewnos$¢,
ze zbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych nieprawidtowosci.

Badanie polegalo na sprawdzeniu, w sposob wyrywkowy, dowodow potwierdzajacych kwoty zawarte w
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Audytor dokonal doboru procedur wedlug wlasnego uznania.
Procedury te obejmuja rowniez oceng ryzyka istotnego znieksztatcenia informacji zawartych w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym wskutek oszustwa i bledow. Oceniajac te ryzyka, audytor badat metody kontroli
wewngtrzne] w zakresie przygotowania i rzetelnej prezentacji informacji w bilansie skonsolidowanym, w celu
opracowania procedur badania odpowiadajacych okolicznosciom a nie w celu wyrazenia zdania o skutecznos$ci
kontroli wewngtrznej podmiotu gospodarczego. Badanie obejmowalo tez oceng zastosowanych zasad
rachunkowosci oraz znaczacych szacunkoéw przeprowadzonych przez kadr¢ menedzerska.

Naszym zdaniem, badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego dostarczylo wystarczajacej podstawy do
wyrazenia miarodajnej opinii.
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‘Whioski

Naszym zdaniem, skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kernel rzetelnie, we wszystkich istotnych
aspektach, prezentuje sytuacje finansowa Grupy wedlug stanu na dzien 30 czerwca 2009 roku, wyniki jej
dziatalnosci i przeptywy S$rodkow pienigznych za rok, zakonczony 30 czerwca 2009 roku, zgodnie z
Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczos$ci Finansowe;.

Dyrektor Generalny

Alexander Pochkun

LLC BAKER TILLY UKRAINE
Wpis do Rejestru pod numerem 1008

TEAMAUDIT S.A. Audytor
Jean Bernard Zeimet

67, Rue Michel Welter
L-2730 Luxemburg

Kijow, Ukraina
26 pazdziernika 2009 r.
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OSWIADCZENIE O ODPOWIEDZIALNOSCI KIEROWNICTWA

Oswiadczenie to zostato zlozone w zwiazku z przeprowadzeniem przez Panstwa audytu pakietu sprawozdan (dalej:
sprawozdania finansowe) KERNEL HOLDING S.A. i jego spotek zaleznych (zwanych wspolnie Grupa Kernel
lub Grupa) wedhlug stanu na 30 czerwca 2009, w celu wyrazenia opinii odnosnie do tego, ze skonsolidowane
sprawozdanie finansowe prezentuje w sposob prawdziwy i jasny informacje dotyczace sytuacji finansowej i
wynikow dziatalnosci zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF).

My uznajemy swoja odpowiedzialno§¢ za przygotowanie i prezentacj¢ sprawozdan finansowych zgodnie z
MSSF.

My uznajemy swoja odpowiedzialno§¢ za sporzadzenie i prezentacj¢ skonsolidowanego sprawozdania
finansowego zgodnie z MSSF.

Rozumiemy, ze celem badania naszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego jest wyrazenie opinii o
nim i ze badanie zostalo przeprowadzone zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Audytu i obejmuje
badanie systemu ksiggowosci, systemu kontroli wewngtrznej i dotyczacych ich danych w tej mierze, ktora
uznaliScie za konieczna w danych warunkach oraz ze nie miatlo na celu wykrycia jak tez ujawnienia
jakichkolwiek przypadkoéw oszustwa, brakow, btedow i pozostatych niezgodnosci jesli takowe wystepuja.

Zgodnie z nasza najlepsza wiedza i przekonaniem o$§wiadczamy co nastgpuje:
Powyzsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone i zaprezentowane zgodnie z MSSF.

Udostgpnilismy Panstwu wszystkie dane ksiggowe i odpowiednia dokumentacj¢ pomocnicza, jak réwniez
wszystkie protokoty Walnych Zgromadzen Akcjonariuszy i Rady Dyrektorow.

Nie istnieja jakiekolwiek istotne transakcje, ktore nie bylyby odpowiednio wykazane w ksiggach rachunkowych,
stanowiacych podstawe do sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Nie posiadamy zadnych informacji na temat rzeczywistej badz ewentualnej niezgodnosci z prawem i przepisami
regulujacymi, ktéra miataby istotny wplyw na srédroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe w przypadku
tej niezgodnosci.

My uznajemy nasza odpowiedzialno$¢ za opracowanie i wdrozenie kontroli wewngtrznej w celu zapobiegania i
wykrywania oszustw i bledow.

UdostgpniliSmy Panstwu wszystkie istotne fakty odno$nie znanych nam przypadkéw oszustwa lub tez
domniemanego oszustwa, ktore moglyby mie¢ wptyw na Grupg.

UdostgpniliSmy Panstwu wyniki naszego szacunku ryzyka tego, ze $rddroczne skonsolidowane sprawozdanie
finansowe moze zawiera¢ istotne btedy w wyniku oszustwa.

My sadzimy, ze wpltyw nieskorygowanych bledow w zalaczonych ksiggach rachunkowych jest nieistotny
zardbwno w kazdym poszczegédlnym przypadku, jak tez ogolnie, na poziomie srodrocznego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego jako catosci.

Oswiadczamy, ze udostgpnione informacje dotyczace stron powiazanych sa pelne.

Nastgpujace operacje zostaly przedstawione w pehi, a w razie koniecznosci w sposob odpowiedni objasnione w
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym:

- Transakcje ze stronami powiazanymi, w tym transakcje nabycia, zbycia, kredytowe, przekazywanie
mienia, kontrakty leasingowe i gwarancje, jak rowniez wszystkie kwoty zadtuzenia wzajemnego;

- Pisemne lub ustne gwarancje, na ktérych podstawie Grupa ponosi odpowiedzialno$¢ warunkowa,
oraz

- Umowy lub opcje ,,buy back” sprzedanych wczesniej aktywow.

Prezentacje i objasnienia dotyczace pomiaru wartosci godziwej aktywow i pasywoOw zostaly sporzadzone
zgodnie z MSSF. Szacunki, z ktorych skorzystalismy, odzwierciedlaja nasze zamierzenia i zdolno$¢ do realizacji
specyficznych dziatan, gdzie jest to mozliwe, w zakresie pomiaru i okreslenia wartosci godziwe;j.

Nie mamy zadnych planéw lub tez zamiaréw, ktére moglyby spowodowac istotne zmiany wartosci bilansowej
lub kwalifikacji aktywow 1 zobowigzan, uj¢tych w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

My nie mamy planéw odno$nie zaniechania produkcji linii produktowych badz innych planéw, ktore
doprowadzityby do powstania nadmiernych lub przestarzatym zapasow; nie posiadamy zapasoéw ujgtych wedtug
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warto$ci przekraczajacej warto$¢ sprzedazy netto.

Grupa jest w posiadaniu tytutow prawnych do wszystkich wykazanych sktadnikow aktywow, aktywa Grupy nie
sa zaj¢te ani nie zastawione.

Wykazalismy i objasnili w niezbgdnych przypadkach wszystkie zobowiazania, zar6wno rzeczywiste, jak tez
warunkowe.

Zgodnie z nasza najlepsza wiedza i przekonaniem, po dniu bilansu i do dnia sporzadzenia tego listu nie
wystapity zadne zdarzenia, ktére moglyby spowodowaé konieczno$¢ wprowadzenia zmian lub dokonania
ujawnien w powyzszym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

W imieniu kierownictwa

Verevskiy Andrey Usachova Anastasia
Przewodniczacy Rady Dyrektorow Dyrektor Finansowy
26 pazdziernika 2009 roku
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WYBRANE DANE FINANSOWE NA DZIEN 30 CZERWCA 2009 ROKU

(w tysiqcach USD, chyba ze okreslono inaczej)

WYBRANE DANE FINANSOWE

za rok, zakonczony dnia 30 czerwca 2009
I. Przychody
II. Wynik z dzialalno$ci operacyjnej
III. Zysk (strata) brutto
IV. Zysk (strata) netto
V. Przeptywy pienigzne netto z dziatalno$ci operacyjnej
VI. Przeptywy pienigzne netto z dzialalnosci inwestycyjnej
VII. Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci finansowej
VIII. Przeptywy pienigzne netto razem
IX. Aktywa razem
X. Zobowigzania krotkoterminowe
XI. Zobowiazania dlugoterminowe
XII. Kapitat zaktadowy
XIII. Catkowity kapitat wlasny
XIV. Liczba akcji
XV. Zysk (strata) na jedna akcj¢ zwykla (w USD/PLN/EUR)
XVI. Liczba akcji

XVII. Rozwodniony zysk (strata) na jedna zwykta akcjeg (w
USD/PLN/EUR)

XVIII. Wartos¢ ksiggowa na jedna akcj¢ (w USD/PLN/EUR)

XIX. Rozwodniona warto$¢ ksiggowa na jedna akcje w
USD/PLN/EUR)

W imieniu kierownictwa:

Andrey Verevskiy,
Przewodniczacy Rady Dyrektorow

w tysiacach USD

2009 2008
1047113 663 140
166 648 111 577
126 863 91 221
131982 82203
129 289 (125 619)
(95 313) (170 114)
5283 329 794
39 259 34 061
699 706 755 608
195 051 185121
147 192 130 070
1815 1815
357 463 440 417
68 741 000 40 074 247
1,97 2,08
68 741 000 40 196 769
1,97 2,07
5,18 9,90
5,18 9,87

Anastasia Usacheva,
Dyrektor Finansowy

w tysiacach PLN

2009 2008
3077779 1632 695
489 828 274 710
372 888 224 592
387935 202 389
380019 (309 283)
(280 154) (418 832)
15528 811 875
115 394 83 860
2220377 1601 436
618 956 392 346
467 084 275 670
5760 3 847
1134337 933 420
68 741 000 40 074 247
5,80 5,11
68 741 000 40 196 769
5,80 5,10
16,43 20,99
16,43 20,92

w tysiacach EUR
2009 2008

769 419 452 523
122 453 76 139
93 219 62 249
96 980 56 095
95 002 (85 722)
(70 036) (116 085)
3 882 225 049
28 848 23242
496 791 477 442
138 486 116 971
104 506 82187
1289 1147
253 799 278 284
68 741 000 40 074 247
1,45 1,41
68 741 000 40 196 769
1,45 1,41
3,68 6,26
3,68 6,24
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BILANS SKONSOLIDOWANY NA DZIEN 30 CZERWCA 2009 ROKU

(w tysiqcach USD, chyba ze okreslono inaczej)

AKTYWA

AKTYWA OBROTOWE:

Srodki pienigzne

Naleznosci netto z tytutu dostaw, prac i ustug

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
Wartosci niematerialne i prawne netto
Wartos¢ firmy

Pozostate aktywa trwale

Aktywa trwale razem
AKTYWA RAZEM

PASYWA 1 KAPITAL WELASNY

ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE:

Zobowiazania z tytutu dostaw, prac i ustug

Zaliczki od klientow i inne zobowiazania krétkoterminowe
Pozyczki krotkoterminowe

Krotkoterminowe obligacje korporacyjne

Biezaca czg$¢ pozyczek dlugoterminowych
Zobowiazania krotkoterminowe razem

ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE:
Pozyczki dtugoterminowe

Zobowiazania z tytutu leasingu finansowego
Zobowiazania z tytuty odroczonego podatku
Pozostate zobowiazania dlugoterminowe

Zobowiazania dlugoterminowe razem

ZOBOWIAZANIA UMOWNE I AKTYWA WARUNKOWE

Nota

11

12

13
14,29

15,29
16
19
17

17
18
20

KAPITAt PRZYPADAJACY NA AKCJONARIUSZY KERNEL HOLDING

S.A.

Kapitat zaktadowy

Rezerwa z tytulu zbycia akcji powyzej warto$ci nominalnej
Dodatkowy wptacony kapitat

Rezerwa z tytutu réznic kursowych

Niepodzielony wynik finansowy

Kapital przypadajacy na akcjonariuszy Kernel Holding SA razem

Kapiatl akcjonariuszy mniejszosciowych

Kapitaly razem
PASYWA I KAPITALY RAZEM

Warto$¢ ksiggowa
Liczba akcji
Wartosé ksiggowa na jedna akcje (w USD)

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

34

34

Andrey Verevskiy, Anastasia Usacheva,
Przewodniczacy Rady Dyrektorow Dyrektor Finansowy

30 czerwca 2009

30 czerwca 2008

Audytowane Audytowane
129 263 88530
32419 48 720
25810 29736
72871 23219
99 086 144707
18932 42 421
378 381 377333
221770 231624
35686 58081
45 166 45319
18703 43251
321325 378275
699 706 755 608
7539 5545

25 806 21879
148 483 120 087
1993 30984
11230 6626
195051 185121
121 369 91 148
11491 6907
14 207 31786
125 229
147192 130070
1815 1815
236 637 236 637
39944 39944
(162 163) 14 358
239 601 104 053

355 834 396 807
1629 43610
357 463 440 417
699 706 755 608
355834 396 807
68 741 000 40074 247
5,18 9,90
68 741 000 40 196 769
5,18 9,87

Noty objasniajace na stronach 25 do 67 stanowig integralna czg¢s¢ niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
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SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW I STRAT
ZA ROK, ZAKONCZONY DNIA 30 CZERWCA 2009 ROKU
(w tysiqcach USD, chyba ze okreslono inaczej)

Za rok, Za rok,
zakonczony zakonczony
Nota 30 czerwca 30 czerwca
2009 roku 2008 roku
Audytowane Audytowane
PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY 21 1047113 663 140
KOSZTY SPRZEDAZY 22 (730 309) (504 546)
ZYSK BRUTTO ZE SPRZEDAZY 316 804 158 594
POZOSTALE PRZYCHODY OPERACYJNE 23 16 880 24 951
POZOSTALE KOSZTY OPERACYJNE:
Koszty dystrybucji 24,29 (143 301) (52 406)
Koszty ogdlnego zarzadu 25,29 (23 735) (19 562)
KOSZTY OPERACYJNE RAZEM: (167 036) (71 968)
ZYSK OPERACYJNY 166 648 111 577
Koszty finansowe netto 26,29 (32 239) (28 115)
Zysk (strata) netto z r6znic kursowych (3095) 3128
Pozostate przychody (koszty) netto 27,29 (4451) 4631
ZYSK/(STRATA) BRUTTO 126 863 91 221
PODATEK DOCHODOWY 20 5119 (9018)
ZYSK NETTO 131 982 82203
ZYSK (STRATA) NETTO:
Przypadajacy na akcjonariuszy Kernel Holding S.A. 135548 83 227
Przypadajacy na udzialy mniejszosci (3 566) (1024)
Przecigtna wazona liczba akcji 34 68 741 000 40 074 247
Zysk (strata) na jedng zwykla akcje (w USD) 1,97 2,08
Rozwodniona liczba akcji 34 68 741 000 40 196 769
Rozwodniony zysk (strata) na jedna zwykla akcje¢ (w USD) 1,97 2,07
W imieniu kierownictwa:
Andrey Verevskiy, Anastasia Usacheva,
Przewodniczacy Rady Dyrektorow Dyrektor Finansowy

Noty objasniajace na stronach 25 do 67 stanowig integralna czg¢s¢ niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
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ZESTAWIENIE ZMIAN W SKONSOLIDOWANYM KAPITALE WELASNYM ZA ROK, ZAKONCZONY DNIA 30 CZERWCA 2009 ROKU

(w tysiqcach USD, chyba ze okreslono inaczej)

Saldo na dzien 30 czerwca 2007 r.

Wplyw zmian na kapital mniejszosci

Zbycie spolek zaleznych

Przejgcie spotek zaleznych

Nabycie udzialow mniejszosci

Podwyzszenie kapitatu zaktadowego

Koszty IPO

Wplyw réznic kursowych

Zysk netto

Saldo na dzien 30 czerwca 2008 r.

Wptyw zmian na kapital mniejszosci

Wplyw réznic kursowych

Zysk netto

Saldo na dzien 30 czerwca 2009 r.
W imieniu kierownictwa:

Andrey Verevskiy,
Przewodniczacy Rady Dyrektorow

Kapitat
. rZWIZZ?.I c Kapital
Doc'h od o Niepodzielon b ypna e wlasny Kapital
Kapital zbycia akeji Doplaty Wplyw P ik Keionari przypadajacy wlasny
powyzej ich do roznic y wyni akcjonariusz dzial
zakladowy A . fi Kernel na udzialy razem
warto$ci kapitalu kursowych Inansowy yR mniejszosci
nominalnej Holding S.A.
razem
1232 2 608 39 944 - 20 826 64 610 13 151 77 761
- - - - - - (6 204) (6 204)
- - - - - - (148) (148)
- - - - - - 45 435 45 435
- - - - - - (7 600) (7 600)
583 244 709 - - - 245292 - 245292
- (10 680) - - - (10 680) - (10 680)
- - - 14 358 - 14 358 - 14 358
- - - - 83 227 83 227 (1024) 82203
1815 236 637 39 944 14 358 104 053 396 807 43 610 440 417
- - - - - - (38 415) (38 415)
- - - (176 521) - (176 521) - (176 521)
- - - - 135 548 135 548 (3 566) 131 982
1815 236 637 39 944 (162 163) 239 601 355 834 1629 357 463

Anastasia Usacheva,
Dyrektor Finansowy

Noty objasniajace na stronach 25 do 67 stanowia integralna czgs¢ niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
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SKONSOLIDOWANY RACHUNEK PRZEPLYWU SRODKOW PIENIEZNYCH
ZA ROK, ZAKONCZONY DNIA 30 CZERWCA 2009 ROKU
(w tysiqcach USD, chyba ze okreslono inaczej)

Za rok, zakonczony Za rok, zakonczony
Nota 30 czerwca 30 czerwca
2009 roku 2008 roku
Audytowane Audytowane

DZIALALNOSC OPERACYJNA:
Zysk (strata) brutto 126 863 91 221
Korekta zysku brutto w stosunku do
Srodkow pienigznych netto
wykorzystanych na dziatalnosé

operacyjnq:
Amortyzacja Srodkow trwatych i
aktywow niematerialnych i prawnych 11,12 23 408 11 641
Koszty finansowe 26 32239 28 115
Rezerwy na naleznosci watpliwe 1 inne
rozliczenia (1202) 285
Strata/(zysk) wynikajace z likwidacji
Srodkow trwatych 4306 (412)
Strata/(zysk) netto z tytulu réznic
kursowych 3095 (3 128)
Przychody z "DAK Asset" 27 (194) (33)
Dochody ze zbycia inwestycji
kapitatowych 28 (345) (2528)
Dochody z nabycia inwestycji
kapitalowych - (9014)
Zysk operacyjny przed zmianami
kapitalu obrotowego 188 170 116 147

Zmiany w kapitale obrotowym:
Zmiana stanu naleznoéci z tytutu

dostaw, prac i ustug razem 15 449 (37972)
Zmiana stanu zaliczek i pozostalych
aktywoOw obrotowych (1 150) (18 814)

Zmiana stanu salda srodkow
pienigznych do ograniczonego

wykorzystania (1474) (29 216)
Zmiana stanu podatkéw do zwrotu i
zaliczek na podatki (49 173) 97
Zmiana stanu aktywow biologicznych 23 489 (23 201)
Zmiana stanu zapasOw (7 341) (100 360)
Zmiana stanu zobowiazan z tytutu
dostaw, prac i ustug 1941 (1373)
Zmiana stanu zaliczek od klientow i
innych naleznosci krotkoterminowych (6 713) 549
Srodki pieni¢zne otrzymane/wydane na
dzialalno$¢ gospodarcza 163 198 (94 143)
Poniesione koszty finansowe (32 239) (28 115)
Sptacony podatek dochodowy (1670) (3 361)
Srodki pieni¢zne netto z dzialalnosci
operacyjnej 129 289 (125 619)

W imieniu kierownictwa:

Andrey Verevskiy, Anastasia Usacheva,
Przewodniczacy Rady Dyrektorow Dyrektor Finansowy

Noty objasniajace na stronach 25 do 67 stanowig integralna czg¢s¢ niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
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SKONSOLIDOWANY RACHUNEK PRZEPLYWU SRODKOW PIENIEZNYCH
ZA ROK, ZAKONCZONY DNIA 30 CZERWCA 2009 ROKU (CIAG DALSZY)
(w tysiqcach USD, chyba ze okreslono inaczej)

Za rok, zakonczony Za rok, zakonczony
Nota 30 czerwca 30 czerwca
2009 roku 2008 roku
Audytowane Audytowane
DZIALALNOSC INWESTYCYJNA:
Nabycie $rodkéw trwatych (91 531) (33272)
Wptywy z likwidacji srodkow
Trwatych 2 885 8 846
Nabycie aktywow
niematerialnych i prawnych
oraz pozostatych aktywow trwatych (1216) (48 515)
Nabycie spotek zaleznych (5 825) (101 633)
Zbycie spotek zaleznych 374 4 460
Srodki pieni¢zne netto z
dzialalnoS$ci inwestycyjnej (95 313) (170 114)
DZIALALNOSC FINANSOWA:
Wplywy pozyczek krétkoterminowych
i dlugoterminowych 541 093 294 232
Sptata pozyczek krotkoterminowych i
dtugoterminowych (476 532) (226 923)
Emisja obligacji (28 991) 21 047
Wplywy z pozyczki
podporzadkowanej - (7 532)
Wplywy z podwyzszenia
kapitatu zaktadowego - 583
Wplywy ze zwigkszenia
rezerwy na poczet zbyciey
akcji powyzej ich warto$ci nominalne;j - 244709
Koszty IPO - (10 680)
Wplywy pieni¢zne netto z
dzialalnos$ci finansowej 35570 315436
WPLYW ROZNIC KURSOWYCH (30 287) 14 358
ZMIANA STANU SRODKOW
PIENIEZNYCH 39259 34 061
SRODKI PIENIEZNE na poczatek
okresu 58 813 24752
SRODKI PIENIEZNE na koniec
okresu 5 98 072 58 813
W imieniu kierownictwa:
Andrey Verevskiy, Anastasia Usacheva,
Przewodniczacy Rady Dyrektorow Dyrektor Finansowy

Noty objasniajace na stronach 25 do 67 stanowia integralna czgs¢ niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
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NOTY OBJASNIAJACE DO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

ZA ROK, ZAKONCZONY DNIA 30 CZERWCA 2009 ROKU
(w tysigcach USD, chyba zZe okreslono inaczej)

1. PODSTAWOWE DANE WEDLUG SEGMENTOW ZA ROK, ZAKONCZONY DNIA 30 CZERWCA 2009 ROKU (audytowane)

Butelkowany Olej Uslugi Uslugi .
. : przeladunku . . _— Transakcje
olej stonecznikowy . . , Rolnictwo Zboze przechowywa- | Pozostale | Uzgodnienie . ,
! zboia i ustugi . A nieukonczone
slonecznikowy luzem nia zboza
transportowe
Przychody ze
sprzedazy
zewngtrznej 121 974 256 871 29 102 8 697 583 084 30 635 16 750 - 1047 113
Przychody ze
sprzedazy miedzy-
segmentowej - - 24 015 39619 - 10 065 - (73 699) -
Razem 121 974 256 871 53117 48 316 583 084 40 700 16 750 (73 699) 1047113
Pozostate przychody
operacyjne 1 659 1230 3344 2512 7254 881 - - 16 880
Wynik z dzialalnosci
operacyjnej 27230 54 678 28 787 3757 56 118 21 407 (17 815) - 166 648
Koszty finansowe
netto - - - - - - - - (32 239)
Zysk (strata) netto z
ro6znic kursowych - - - - - - - - (3 095)
Pozostale przychody - - - - - - - - (4 451)
Podatek dochodowy - - - - - - - - 5119
Zysk netto - - - - - - - - 131 982
Aktywa razem 108 131 155 975 102 217 70 248 124 785 62 163 76 187 - 699 706
Koszty aktywowane 30914 33 368 362 21139 681 1 843 849 - 89 156
Amortyzacja 4355 3103 3195 10 633 220 1892 10 - 23 408
Zobowigzania 2 662 5630 1103 3170 7 841 6 656 315181 - 342 243

W ciagu 12 miesigcy zakonczonych 30 czerwca 2009 roku od zadnego odbiorcy zewngtrznego Grupy nie zostaly uzyskane dochody, ktore przekraczatyby 10%

sprzedazy. W ciagu 12 miesigcy zakonczonych 30 czerwca 2009 roku 83% og6lnych dochodow ze sprzedazy stanowity dochody uzyskane ze sprzedazy eksportowe;.

og6lnych dochodow ze
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1. PODSTAWOWE DANE WEDLUG SEGMENTOW ZA ROK, ZAKONCZONY DNIA 30 CZERWCA 2008 ROKU (audytowane) (CIAG DALSZY)

Butelkowany Olej Uslugi Uslugi .
. : przeladunku . . - Transakcje
olej slonecznikowy . . . Rolnictwo Zboze przechowywa- | Pozostale | Uzgodnienie . .
. zboZa i ustugi . . nieukonczone
slonecznikowy luzem nia zboza
transportowe
Przychody ze
sprzedazy
zewngtrznej 147 100 325110 - 3180 167 946 18 585 1219 - 663 140
Przychody ze
sprzedazy migdzy-
segmentowej - - - 17 100 44 130 6 764 - (67 994) -
Razem 147 100 325110 - 20280 212 076 25349 1219 (67 994) 663 140
Pozostate przychody
operacyjne 3212 - - 19 929 1810 - - - 24 951
Wynik z dzialalnoSci
operacyjnej 22 065 52115 - 18 743 30128 6 505 (17 979) - 111 577
Koszty finansowe
netto - - - - - - - - (28 115)
Zysk (strata) netto z
roznic kursowych - - - - - - - - 3128
Pozostate przychody - - - - - - - - 4631
Podatek dochodowy - - - - - - - - (9018)
Zysk netto - - - - - - - - 82 203
Aktywa razem 165 551 307 451 101 319 95324 37 610 33352 15 001 - 755 608
Koszty aktywowane 2615 6 686 83 000 44 414 3312 2621 111 - 142 759
Amortyzacja 4 008 2925 - 1186 150 3136 236 - 11 641
Zobowigzania 16 386 30430 8 325 4679 7176 7773 240 422 - 315191

W ciagu 12 miesi¢cy zakonczonych 30 czerwca 2008 roku od zadnego odbiorcy zewngtrznego Grupy nie zostaty uzyskane dochody, ktore przekraczatyby 10% ogdlnych dochodéw ze
sprzedazy. W ciagu 12 miesigcy zakonczonych 30 czerwca 2008 roku 70% ogoélnych dochodow ze sprzedazy stanowity dochody uzyskane ze sprzedazy eksportowej.
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2. ZAKRES DZIALALNOSCI

Kernel Holding Spotka z udzialem zagranicznym (zwana dalej Holdingiem), zatozona 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 Grupg spotek Kernel (zwanych dalej Grupa).

Podstawowa dziatalno§¢ Grupy to produkcja butelkowanego oleju stonecznikowego, produkcja i nastgpny eksport oleju
stonecznikowego i $ruty, handel hurtowy zbozem (gldwnie pszenica, jeczmieniem i kukurydza) oraz swiadczenie ustug

logistycznych i transportowych.

Dziatalno$¢ 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.

Wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2009 i 2008 roku struktura Grupy oraz dziatalno$¢ podstawowa spolek zaleznych Holdingu

przedstawiala si¢ nastepujaco:

Faktyczny udzial Grupy w
i . . . Kraj siedziby kapitale na dzien

Spotka zalezna Dzialalno$¢ podstawowa jednostki 30 czerwea 30 czerwea

2009 2008

Spotka holdingowa dla
Kernel-Capital Sp. z 0.0. clewatoréw zbozowych i Ukraina 99.8% 99.9%
innych spotek zaleznych na
Ukrainie.

Etrecom Investments Sp. z o.0. Spotka holdingowa Cypr 100% 100%

. Spoétka nie prowadzi . Zlikwidowano 17 5
Yuzhtrans-Terminal Sp. z 0.0. dziatalnogci Ukraina lutego 2009 99.9%
Jerste BV Spolka holdingowa Holandia 100% 100%
Inerco .Trade Spotka z udziatem Szwajcaria 100% 99 0%
zagranicznym
Inerco Commodities Spétka Szwajcaria 100% Nie dotyczy
udzialem zagranicznym ) )

Handel o!e_] im slt())n-eczmkowym, Brytafskic
Restomon LTD sruta 1 zbozem. Wirginijskie 100% Nie dotyczy
Wyspy
Lanen Spoika z udziatem Panama 100% 100%
zagranicznym
Kernel-Trade Sp. z o.0. Ukraina 100% 100%
Poltava oil crushing plant — Kernel Ukraina 73.05% 95.2%
Group Z.S.A.
Przedsigbiorstwo przemystowe.
Vovchansk OEP Z.S.A. Produkcja oleju Ukraina 99.3% 99.3%
Prykolotne OEP Z.S.A. stonecznikowego i $ruty. Ukraina 100% 100%
. . Zlikwidowano 31 o
Prykolotnyanska oliya Z.S.A. Ukraina marca 2009 46.4%
Spotka holdingowa. Nie
Inerco-Ukraine Sp. z o.0. prowadzi znaczacej dziatalnosci Ukraina 100% 100%
od momentu utworzenia.
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Spotka zalezna

Dzialalno$¢ podstawowa

Kraj siedziby
jednostki

Faktyczny udzial Grupy w
kapitale na dzien

30 czerwca 30 czerwca
2009 2008
Nie prowadzi znaczacej Zlikwidowano
Transagroinvest z.0.0 dziatalnosci od momentu Ukraina 30 czerwca Nie dotyczy
utworzenia. 2009
Poltavaavtotransservis Z.S.A. Spoétka przewozowa Ukraina 99.8% 99.9%
Reshetylivka Khliboproduct Z.S.A. Ukraina 100% 99.9%
Reshetilivski elevator O.S.A. Ukraina 0.0% 0.0%
Horol-Elevator Z.S.A. Ukraina 100% 100%
Horolskiy elevator O.S.A. Ukraina 0.0% 0.0%
Mirgorodsky elevator Z.S.A. Ukraina 100% 99.9%
Globynsky elevator HP Z.S.A. ) Ukraina 100% 100%
) Elewatory zbozowe.

Globinsky elevator khliboproduktiv Swiadczenie ustug w zakresie ,
OS.A. Y P oczyszczania, suszenia i Ukraina 0.0% 0.0%
Poltaveke kilibonriomal przechowywania zboza.

oltavske khlibopriemalne . o o
pidpriemstvo O.S.A. Ukraina 88.1% 88.2%
Galeschina-Agro Z.S.A. Ukraina 99.8% 99.9%
Gogoleve-Agro Z.S.A. Ukraina 99.8% 99.9%
Sagaydak-Agro Z.S.A. Ukraina 100% 100%
Karlivka-Agro Z.S.A. Ukraina 99.8% 99.9%
Lazorkovski elevator Z.S.A. Ukraina 99.8% 99.9%
Zherebkivsky elevator Sp. z 0.0. Ukraina 99.8% 99.9%
Kononivsky elevator Sp. z o.0. Ukraina 99.8% 99.9%
Bandurskiy elevator Sp. z o.0. Ukraina 100% 100%

Elewatory zbozowe.
Semenivski elevator Z.S.A. Swiadczenie ustug w zakresie Ukraina 99.8% 99.9%
oczyszczania, suszenia i
Kobelyaki hleboproduct Sp. z o.0. przechowywania zboZa. Ukraina 100% 0.1%
. . Kontrole W trakcie

Vlasivsky KHP Z.S.A. Ukraina airacono likwidacji
Sahnovshina hleboproduct Sp. z 0.0. Ukraina 100% 100%
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Kraj siedziby

Faktyczny udzial Grupy w
kapitale na dzien

Spolka zalezna Dzialalno$¢ podstawowa jednostki 30 czerwea 30 czerwea
2009 2008
CJSC "Velykoburlutske HPP" Ukraina 100% 100%
Gutnansky elevator Z.S.A. Ukraina 100% 100%
) Elewatory zbozowe. )
Lykhachivsky KHP Z.S.A. Swiadczenie ustug w zakresie Ukraina 100% 100%
oczyszczania, suszenia i
Shevchenkisky KHP Z.S.A. przechowywania zboza. Ukraina 100% 100%
Orilske HPP Z.S.A. Ukraina 100% 100%
Kovyagivske KHP Z.S.A. Ukraina 100% 100%
Ukragrobiznes Sp. z 0.0. Spoétka holdingowa Ukraina 100% 100%
Agroservise Sp. z 0.0. Ukraina 100% 100%
Przedsigbiorstwa rolnicze.
Zernoservise Sp. z 0.0. Uprawy rolne: kukurydza, Ukraina 100% 100%
— - pszenica, jgczmien,
g;“grglg'Agm (Semenivka) stonecznik, soja. Ukraina 100% 100%
gglirglg'Agm (Globino) Ukraina 100% 100%
Mrija-Agro Sp. z o.0. Ukraina 100% 100%
Lozivske HPP Z.S.A. Ukraina 100% 100%
Krasnopavlivsky KHP Z.S.A. Przedsigbiorstwa rolnicze. Ukraina 100% 100%
Uprawy rolne: kukurydza,
Agrofirma Krasnopavlivska Z.S.A. pszenica, jeczmien, Ukraina 0.0% 0.0%
stonecznik, soja.
Agrofirma "Arshitsa" Sp. z 0.0 Ukraina 100% 100%
"Agrotera-Kolos" Sp. z 0.0 Ukraina 100% 0.0%
"Chorna Kamyanka" Sp. z 0.0 Ukraina 100% 100%
"Govtva" Sp. z 0.0 Ukraina 100% 0.0%
PRAC "Perebudova" Przedsiebiorstwa rolnicze. Ukraina 100% 0.0%
Uprawy rolne: kukurydza,
"Manjurka" Sp. z 0.0. pszenica, jgczmien, Ukraina 100% 0.0%
stonecznik, soja.
"Krutenke", Sp. z o.0. Ukraina 100% 0.0%
"Promin", Sp. z 0.0. Ukraina 100% 0.0%
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Faktyczny udzial Grupy w
i . . . Kraj siedziby kapitale na dzien
Spolka zalezna Dzialalno$¢ podstawowa jednostki 30 czerwea 30 czerwea

2009 2008

PRAC "Brovarki" Ukraina 100% 0.0%

"Troyanske" Sp. z o.0. Ukraina 100% 0.0%

"Zorya" Sp. z 0.0. Ukraina 100% 0.0%

"Hliiborob" Sp. z o.0. Ukraina 100% 0.0%

Przedsigbiorstwa rolnicze.
PRAC by the name of Shorsa Uprawy rolne: kukurydza, Ukraina 100% 0.0%
pszenica, jeczmien,
stonecznik, soja.

AC by the name of T. Shevchenko Ukraina 100% 0.0%

PRAC "Drugba" Ukraina 100% 0.0%

Agrofirma "Chkalova" Sp. z o.0. Ukraina 100% N/A

Agrofirma "Vitchizna" Sp. z o.o. Ukraina 100% N/A

"Transbulk Terminal" Sp. z o.0. Ukraina 100% 100%

C.F.C Ukraine Ltd Uslugi w zakresie przetadunku Ukraina 100% 100%

~zboza i ustugi przewozowe.
Estron Corporation Ltd Swiadczenie ustug w zakresie Cypr 100% 100%
przetadunku zboza dla spotek
- Grupy.
Chorex Developments Limited Cypr 100% 100%
Hamalex Developments LTD Cypr 100% 100%

W skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy zostaly uwzglednione dane spotek: Reshetilivski ele®a$od.,
Horolskiy elevator O.S.A., Globinsky elevator khliboproduktiv O.S.A., Agrofirma ,,Krasnopavlivska Sp. ze wzgledu na to, ze
akcjonariusze posiadajacy pakiet kontrolny akcji z prawem glosu w kazdej z tych spotek zaleznych sa nominalnymi
posiadaczami akcji tych spotek w imieniu akcjonariusza wigkszosciowego. Spotka Kernel-Capital Sp. z o.0. uzyskata
petnomocnictwo do reprezentowania tych spoélek i uzyskala prawa wynikajace z posiadania pakietow akcji tych spotek.
Zdaniem kierownictwa, Grupa ma prawo do zarzadzania dziatalno$cia operacyjna i finansowa tych spoétek zaleznych.

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone przez Rad¢ Dyrektorow Spotki Kernel Holding S.A.
w dniu 21 pazdziernika 2009 roku.
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3. ZMIANY W STRUKTURZE KAPITALU ZAKEADOWEGO

Od dnia 15 czerwca 2005 roku Spoétka dominujaca Grupy jest Kernel Holding S.A. (Luksemburg) (zwana dalej Holdingiem),
ktorej kapital zaktadowy wedlug stanu na dzien 30 czerwca 2009 roku skladat si¢ z 68,741,000 (szes¢dziesigeciu o$miu
milionéw siedmiuset czterdziesci jednego tysiaca) zwyklych akcji imiennych bez warto$ci nominalnej zapewniajacych
68,741,000 gltosoéw (na dzien 30 czerwca 2008 — 68,741,000 akcji).

Akcje sa podzielone w sposob nastgpujacy:

A!(cje . Wysokos§é A!{cje . Wysokos§é
podzielone i . podzielone i .
Ikowici udzialu na Ikowici udzialu na
AKkcjonariusz nominalny catkowicle dzien catowicie dzien
splacone na splacone na
dzien dzien
30 czerwca 2009 roku 30 czerwca 2008 roku
Namsen LTD (spotka z ograniczona
odpowiedzialno$cia zarejestrowana zgodnie z
prawem Cypru) (zwana dalej Akcjonariuszem
glownym) 40 574 250 59.03% 40 574 250 59.03%
W wolnym obrocie 28 166 750 40.97% 28 166 750 40.97%
Razem 68 741 000 100.00% 68 741 000 100.00%

Na dzien 30 czerwca 2009 i 2008 roku 100% akcji ,,Gtownego akcjonariusza” nalezalo do Verevskiy’ego Andrey’a
Mikhaylovycha (zwanego dalej wtascicielem beneficjantem).

W dniu 19 listopada 2007 r. Namsen Sp. z o0.0. skorzystata z prawa kupna opcji call na 1,334 akcji (14.29%), ktorych
wiascicielem byla spotka Evergreen Financial Limited.

W celu przeprowadzenia pierwotnej oferty na Warszawskiej Gieldzie Papierow Wartosciowych Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy zdecydowalo podzieli¢ istniejaca liczbg akcji Spotki w proporcji 1 do 5,000 (1:5,000), tj. istniejace dziewigc
tysigey trzysta trzydziesci cztery (9,334) zwykte akcje imienne Spotki bez okreslonej wartosci nominalnej zostaty podzielone
na 46,670,000 (czterdziesci sze$¢ miliondw szeséset siedemdziesiat tysigcy) akceji Spotki bez okreslonej wartosci nominalne;.

W dniu 23 listopada 2007 akcje Spotki Holdingowej zostaty rozlokowane na Warszawskiej Gieldzie Papierow Wartosciowych.
Ogolna wysokos¢ oferty wyniosta 546 402 000 polskich ztotych, obejmowata ona 22,766,750 akcji, z ktorych 16,671,000 akcji
byty to akcje nowej emisji.

W dniu 27 czerwca 2008 roku do obrotu na Warszawskiej Gieldzie Papieréw Wartosciowych zostalo dodatkowo
dopuszczonych 5,400,000 zwyktych akcji imiennych Spoiki.

Spoiki zarejestrowane w Luksemburgu powinny tworzy¢ fundusz rezerwowy w wysokos$ci co najmniej 5% rocznego zysku
netto do czasu, gdy jego wysoko$¢ osiagnie 10% subskrybowanego kapitatu zaktadowego. Fundusz ten, ktorego wysokosé
wedlug stanu na 30 czerwca 2009 roku i 30 czerwca 2008 roku wynosita 125 tysigcy USD, nie podlega podziatowi jako
dywidenda.
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4. PODSTAWY PREZENTOWANIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO 1 GLOWNE ZASADY POLITYKI
RACHUNKOWOSCI

Podstawa prezentowania_informacji i zasady rachunkowosci — Zataczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo
sporzadzone w konwencji kosztu historycznego, zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo$ci Finansowe;j
(MSSF), przyjetymi przez Rade¢ Migdzynarodowych Standardow Rachunkowosci (RMSR) oraz interpretacjami wydanymi
przez Komisjg ds. Interpretacji Migdzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej (KIMSF).

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

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone zgodnie ze zmianami do MSSF, ktére obowiazywaly na dzien 30
czerweca 2009 roku. Sprawozdanie Grupy zostalo dopasowane do MSSF 8 ,.Segmenty operacyjne” przed wejSciem w Zycie
tego standardu, tj. 1 lipca 2008 roku.

Zastosowanie szacunkow i zafozen - Zastosowanie MSSF wymaga zastosowania uzasadnionych zatozen i szacunkow, ktore
wplywaja na zaprezentowane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym kwoty aktywow i zobowiazan, ujawnienie
aktywow 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. waluta funkcjonalng Holdingu bylo euro. Poczawszy
od dnia 01 stycznia 2007 r., zgodnie z uchwala Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 31 lipca 2007 r., waluta funkcjonalng
Holdingu jest dolar amerykanski (USD). Jako walut¢ funkcjonalng i walut¢ prezentacji zalaczonego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Holdingu kierownictwo Grupy wykorzystuje USD zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami
Rachunkowosci (MSR) 21 — Skutki zmian kurséw wymiany walut obcych, poniewaz gtdéwne aktywa i zrédta finansowania
Holdingu sa okreslone w USD. Waluty funkcjonalne dla spotek zaleznych Grupy sa to glownie waluty krajow, gdzie spotki
zalezne Grupy sa zarejestrowane i prowadza swoja dziatalno$¢, z wyjatkiem Inerco Trade S.A. (Szwajcaria), Lanen S.A.
(Panama) Estron Corporation Ltd, Chorex Developments Limited, Hamalex Developments LTD. Zgodnie z MSR 21,
kierownictwo wykorzystato USD jako walutg funkcjonalna dla Inerco Trade SA, Lanen SA, Estron Corporation Ltd, Chorex
Developments Limited, Hamalex Developments LTD poniewaz ich gtéwne zZrdédia finansowania, ceny w umowach zbycia z
odbiorcami oraz ceny nabycia towaréw i ustug od dostawcow w znaczacych umowach zostaty 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 spoétek kontrolowanych przez Grupe (jej spotek zaleznych) sporzadzone wedtug stanu na dzien 30
czerwca 2009. Kontrola ma miejsce w przypadku gdy spdtka dominujaca ma mozliwo$¢ wywierania wptywu na polityke
finansowa i1 operacyjna przedsigbiorstwa, w ktére inwestuje, w sposob bezposredni badz posredni, w celu uzyskania korzysci
ekonomicznych z jego dziatalnosci.

Przejgcie jednostek zaleznych przez Grupg rozlicza si¢ metoda nabycia. Kapital wlasny przypadajacy na akcjonariuszy
mniejszosciowych jest prezentowany w bilansie skonsolidowanym w odrgbnej pozycji. W przypadku przejgcia, aktywa i
pasywa spoiki zaleznej sa rozliczane wedhlug ich wartosci godziwej w dniu przejgcia. Udzial 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 zgodnosci z
zasadami rachunkowosci stosowanymi przez pozostatych cztonkow Grupy.

Wszystkie istotne transakcje oraz rozrachunki pomigdzy przedsigbiorstwami Grupy przy konsolidacji sa eliminowane.
Niezrealizowane zyski i straty wynikajace z transakcji wewngtrznych zostaly réwniez wytaczone, chyba ze sa to
niezrealizowane straty, ktdre nie moga by¢ wyréwnane.

Udzialy wlascicieli mniejszo$ciowych na dzien sporzadzenia bilansu wykazuje si¢ w odpowiedniej proporcji wartosci
godziwej aktywow i zobowiazan zidentyfikowanych przed przejgciem spolki zaleznej na dzien przejecia, a cze$¢ zmiany
kapitalu wlasnego witascicieli mniejszosciowych - od dnia przejgcia.
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Wartosc firmy — Wartos¢ firmy, powstajaca w wyniku konsolidacji, stanowi nadwyzke kosztu nabycia jednostek nad udziatem
Grupy w wartosci godziwej netto mozliwych do zidentyfikowania aktywow, zobowiazan i zobowiazan warunkowych spotki
zaleznej na dzien przejgcia. Wartos¢ firmy wynikajaca z potaczen jednostek gospodarczych, datowanych dniem 31 marca 2004
r. lub pdzniej, zostata wykazana jako aktywa i rozlicza si¢ wedtug wartosci poczatkowej po potraceniu skumulowanych strat z
tytutu utraty wartosci. Warto$¢ firmy nie podlega amortyzacji, natomiast jest testowana pod katem utraty wartosci - raz do
roku lub czgsciej, w zaleznosci od tego, czy zaistnialy wydarzenia lub zmiany okoliczno$ci, $wiadczace o mozliwosci utraty
wartosci.

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

Nadwyzka udziatu Grupy w skorygowanej wartosci godziwej netto mozliwych do zidentyfikowania aktywow, pasywow oraz
zobowigzan warunkowych nabytej spolki zaleznej powyzej kosztu przejgeia jest wykazywana niezwlocznie w rachunku
zyskow i strat za okres, w ktorym przejgcie miato miejsce.

Wartosci niematerialne i prawne - Wartosci niematerialne i prawne nabyte niezaleznie od przejgtych jednostek sa wykazywane
wedlug kosztu nabycia. Amortyzacja wartosci 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
og6lnego zarzadu. Znaki handlowe ,Schedryi Dar”, “Stozhar”, ,Zolota” i ,,Domashnya” maja nieokreslona czasowo
przydatno$¢ i nie sa zatem amortyzowane, lecz testowana pod katem utraty warto§ci poprzez coroczne pordéwnanie ich
warto$ci odzyskiwalnej z warto$cia rynkowa, a takze za kazdym razem, gdy istnieje prawdopodobienstwo, ze te znaki
handlowe moga utraci¢ swoja warto$¢.

Prezentacja transakcji w walutach obcych - Transakcje w walutach innych niz waluty funkcjonalne spotek Grupy sa
poczatkowo wykazywane wedlug kursow wymiany obowiazujacych w dniu transakcji. Nastgpnie, aktywa i pasywa pienigzne
wyrazone w tych walutach sg przeliczane wedtug kursow obowiazujacych na dzien sporzadzenia bilansu.

Przy konsolidacji aktywa i1 pasywa spolek zaleznych sa przewalutowywane wedlug kursow obowiazujacych na dzien
sporzadzenia bilansu. Przychody i koszty sa przeliczane wedtug $rednich kursoéw wymiany za dany okres. Pojawiajace si¢
roznice kursowe, jesli wystgpuja, sa wykazywane jako odrgbny sktadnik kapitatu wlasnego w pozycji ,,Skumulowane réznice
kursowe”.

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

Sredni kurs wymiany za

Kurs na dzien 30 Sredni kurs wymiany za : /
12 mies., zakonczone 30

Waluta czerwea 2009 roku 12 mies., zakonczone 30

Kurs na dzien 30
czerwca 2008 roku

czerwca 2009 roku czerwca 2008 roku
USD/UAH 7.6303 6.5948 4.8489 5.0283
USD/EUR 0.7100 0.7348 0.6319 0.6824
USD/PLN 3.1733 2.9393 2.1194 2.4621

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

Aktywa finansowe lub zobowigzania finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez rachunek zyskow i strat - kategoria ta
obejmuje instrumenty finansowe nabyte glownie w celu generowania zysku w zwiazku z krotkoterminowymi wahaniami cen
albo uznane wczesniej za takowe. Aktywa finansowe albo zobowiazania finansowe sa wyceniane w warto$ci godziwej przez
rachunek zyskow i strat, jesli Grupa zarzadza tymi inwestycjami oraz podejmuje decyzje w sprawie nabycia lub zbycia tych
inwestycji uwzgledniajac ich warto$¢ godziwa. W momencie poczatkowego ujecia sa one kwalifikowane przez Grupg jako
instrument, wyceniany w przysztosci 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$ci utrzymywa¢ do terminu zapadalnosci, inne niz udzielone przez
Grupe pozyczki i naleznosci, sa klasyfikowane jako inwestycje utrzymywane do terminu zapadalno$ci. Aktywa finansowe
zaliczone do tej kategorii wycenia si¢ wedlug zamortyzowanego kosztu z uwzglednieniem efektywnej stopy procentowe;.
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Dostepne do sprzedazy — inwestycje w kapitatowe i okreslone dtuzne papiery wartosciowe sa kwalifikowane jako dostgpne do
sprzedazy. Po pierwotnym ujgciu sa wyceniane wedtug wartosci godziwej, a zyski i straty z tytutu zmiany warto$ci godziwej, z
wyjatkiem strat z tytutu trwalej utraty wartosci i zmiany kursoéw wymiany odnosi si¢ na kapitat z aktualizacji wyceny. Przy
likwidacji tych aktywow akumulowany wynik aktualizacji jest uwzglgdniany przy rozliczeniu wyniku finansowego likwidacji,
ktéry podlega rozliczeniu do rachunku zyskow i strat. W przypadku wystapienia oznak trwalej utraty wartosci wskazanych
aktywow akumulowany ujemny wynik aktualizacji natychmiast wykazuje si¢ w rachunku zyskow i strat.

Pozyczki udzielone przez Grupeg sa to aktywa finansowe utworzone w drodze udzielenia srodkow pienigznych bezposrednio
pozyczkodawcy albo w drodze udziatu w §wiadczeniu ustug kredytowych, z wyjatkiem tych aktywdw, ktore zostaty utworzone
z zamiarem natychmiastowego zbycia lub zbycia w krotkim terminie, i ktore kwalifikuje si¢ jako inwestycje przeznaczone do
obrotu. Rdéznica pomigdzy kwota nominalna udzielonych srodkéw a wartoscia 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 zapadalnosci wyceniane sa odpowiednio wedlug zamortyzowanego
kosztu z zastosowaniem efektywnej stopy procentowej. Pozyczki, dla ktorych nie sa ustalone terminy zapadalnosci sa
wyceniane w ksiggach wedlug kosztow wilasnych. Udzielone pozyczki sa wyceniane w wartosci netto z uwzglgdnieniem
rezerw na pokrycie naleznosci watpliwych.

Inwestycje utrzymywane do terminu zapadalno$ci, pozyczki i naleznosci udzielone przez Grupg sa zaliczane do aktywow
trwalych, z wyjatkiem przypadkow, gdy termin zapadalnos$ci 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 miesigcy od daty sporzadzenia bilansu. Wszelkie nabycia i zbycia inwestycji sa
wykazywane z dniem rozliczenia. Inwestycje w nienotowane instrumenty kapitalowe, ktorych wartosci godziwej nie mozna
wiarygodnie oszacowaé, sa wyceniane wedlug wartosci obliczanej metoda efektywnej stopy procentowej pomniejszonej o
odpisy na rezerwg z tytutu trwatej utraty wartosci.

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

Dochody inwestycejne otrzymane od inwestycji krotkoterminowych w pozyczki specjalne, ktorych koszt zostat ujety w
odpowiednich aktywach, sa odejmowane z kosztow pozyczek, ktére moga by¢ skapitalizowane.

Wszelkie pozostale koszty zwiazane z pozyczkami sa wykazywane w rachunku zyskow i strat w momencie ich poniesienia.
Odsetki z tytutu leasingu finansowego sa wykazywane wedtlug 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 ktérych Grupa posiada
wigcej niz 20% kapitatu zaktadowego, lecz nie ma mozliwosci lub zamiaru kontrolowania lub wywierania znaczacego wplywu
na polityke operacyjna i finansowa, lub brak danych tych spotek nie ma znaczacego wptywu na catoksztatt skonsolidowanego
sprawozdania finansowego, lub Grupa zamierza odsprzedaé te inwestycje w najblizszej przysztosci, jak rowniez inwestycje w
akcje spotek, w ktorych Grupa posiada mniej niz 20% kapitatu zaktadowego, sa wyceniane wedtug wartosci godziwej lub
kosztu nabycia, jesli warto§¢ godziwa inwestycji nie moze zosta¢ okreslona. Kierownictwo okresowo ocenia warto$¢
ksiggowa takich inwestycji i w miar¢ konieczno$ci tworzy rezerwe na trwala utratg wartosci. Wedtug stanu na 30 czerwca
2009 i1 2008 roku w bilansie Grupy brak byto inwestycji w jednostki zalezne i stowarzyszone nie obj¢te konsolidacja.

Kapitat zakladowy i zysk na akcje

Akcje zwykle — koszty bezposrednie dotyczace emisji akcji zwyktych badz opcji wykazuje si¢ jako zmniejszenie kapitatu.

Wykup kapitatu zaktadowego - w przypadku wykupu uznanego wczesniej kapitatu, kwote wyplaconej rekompensaty tacznie z
kosztami bezposrednimi wytacza si¢ z kapitatu. Wykupione akcje sa wykazywane jako obnizenie kapitalu ogdlnego.

Transakcje z kapitatem akcyjnym

Od 1 lipca 2007 roku obrotowym Grupa zastosowata standard MSSF 20 Ptatnosci w formie akcji wlasnych.

Warto$¢ przyznanych opcji menedzerskich jest uyjmowana wedtug wartosci godziwej w dniu przyznania i wykazuje
si¢ jako koszty w ciagu okresu ograniczonego wykorzystania, ktory konczy si¢ w chwili, gdy odpowiedni pracownik
realizuje swoje prawo do kupna opcji.
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Do okreslenia warto$ci godziwej zostal wykorzystany model Black-Scholes. Koszty opcji nie sa ujmowane jako
koszty do momentu, az zostanie ona catkowicie zrealizowana. Na kazdy dzien bilansowy do momentu realizacji
prawa do kupna opcji oblicza si¢ ogoélne koszty z tytulu wymienionego zobowigzania wobec pracownika w
zalezno$ci od terminu uptywu okresu ograniczonego wykorzystania, oceny osiagnig¢ menedzera lub innych
warunkow nierynkowych oraz liczby przyznanych opcji. Zmiany ogdlnych kosztéw z tytulu 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 $rednia
wazona liczbg zwyklych akeji znajdujacych si¢ w obrocie w okresie sprawozdawczym.

Zapasy - Zapasy sa wyceniane wedlug 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 wedtug metody FIFO. Cena sprzedazy netto
stanowi ceng sprzedazy dokonywanej w toku zwyklej dziatalnosci gospodarczej, pomniejszona o szacowane koszty jej
zakonczenia i koszty niezbedne do doprowadzenia sprzedazy do skutku.

Aktvwa biologiczne - Grupa klasyfikuje pszenicg, jeczmien, kukurydze, sojg, nasiona slonecznika i inne zboza, ktére 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 warto$ci godziwej pomniejszonej o szacunkowe koszty zwiazane z
ich sprzedaza, z wyjatkiem sytuacji, gdy nie mozna rzetelnie ustali¢ ich warto$ci godziwej. Jesli ceny lub warto$¢ godziwa
aktywow biologicznych sa niemozliwe do ustalenia, a alternatywne szacunki warto$ci godziwej sa okreslane jako wyraznie
nierzetelne, podstawg ustalenia wartosci godziwej moze stanowi¢ warto$¢ biezaca oczekiwanych wpltywow s$rodkow
pienigznych przy zbyciu tych aktywoéw dyskontowanych wedtug biezacych efektywnych stop rynkowych. Celem obliczenia
warto$ci biezacej oczekiwanych wptywow Srodkow pienigznych jest okreslenie wartosci rynkowej aktywow biologicznych w
ich biezacej lokalizacji i stanie.

Grupa klasyfikuje aktywa biologiczne do $rodkéw obrotowych lub trwalych, w zaleznosci od przecigtnego okresu
uzyteczno$ci poszczegbdlnych grup aktywdéw biologicznych. Z wyjatkiem bydla, 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 wartosci nominalnej
pomniejszonej o odpowiednie odpisy na szacowane kwoty nieSciagalne.

Rzeczowe Srodki trwale - Z wyjatkiem gruntdw, $rodki trwale sa ujmowane wg kosztow poczatkowych z uwzglednieniem
odpiséw z tytutu skumulowanej amortyzacji oraz strat w zwiazku z utrata wartosci. Dziatki gruntu sa wyceniane wedtug
wartosci poczatkowej i nie podlegaja amortyzacji.

Rzeczowe $rodki trwale pozyskane w wyniku potaczenia spolek w momencie poczatkowego ujgcia sa 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 przychodow. Koszty napraw i konserwacji, ktore nie spetniaja powyzszych
kryteriow kapitalizacji, sa uyymowane 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, zaktadéw i wyposazenia przedstawiaja si¢ nastgpujaco:

Budynki i konstrukcje 20-50 lat

Maszyny produkcyjne i sprzet 10-20 lat

Maszyny rolnicze i sprzgt 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 $rodki trwate w budowie skladaja si¢ koszty bezposrednio powiazane z budownictwem nieruchomosci, zaktadow i
wyposazenia, tacznie z odpowiednia czgscia zmiennych kosztow ogolnego zarzadu, ktore sa ponoszone w ciagu budowy.
Utrata warto$ci tych sktadnikow aktywow trwatych rozpoczyna sig 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 uznaé, ze $rodki te stracily na wartosci. Jesli takowe istnieja, zostaje
oszacowana cena zbycia aktywow w celu okre$lenia wysoko$ci trwalej utraty wartosci (jesli takowa zaistniata). Tam gdzie nie
mozna oszacowa¢ ceny zbycia pojedynczego §rodka, Grupa szacuje ceng zbycia jednostki generujacej wptywy pienigzne, do
ktérej dany srodek przynalezy.
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Cena zbycia stanowi wigkszy z dwoch szacunkoéw: ceny zbycia netto i wartosci uzytkowej. Przy wycenie wartosci uzytkowej,
szacowane przyszie przeptywy pieni¢zne sa dyskontowane do ich wartosci biezacej z wykorzystaniem efektywnej stopy
procentowej, ktora odzwierciedla oceng rynkowa warto$ci czasowej pieniadza oraz ryzyka specyficznego dla danego $rodka.

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

Naleznosci z tytutu dostaw, prac i ustug oraz pozostate zobowigzania - Naleznosci z tytutu dostaw, prac i ustug oraz pozostate
naleznosci sa uymowane wedtug ich wartosci nominalnych.

Pozyczki krotko- i diugoterminowe - Pozyczki krotko- i dlugoterminowe sa wykazywane w wysoko$ci otrzymanych wptywow
netto po potraceniu kosztow bezposrednich ich pozyskania. Koszty finansowe, w tym wstepne optaty za udzielenie kredytu i
splata rat sg ksiggowane na podstawie oprocentowania i zwigkszaja warto$¢ ksiegowa zobowiazania w stopniu, w ktérym nie
sa rozliczane w okresie, w ktorym si¢ pojawily.

Roéznica pomiedzy nominalng wysokoscia otrzymanych $rodkéw a wartoscia godziwa pozyczki otrzymanej od jednostek
powigzanych Grupy na warunkach innych niz rynkowe jest stwierdzana w okresie, w ktérym pozyczka zostala 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 kwotg przychodow mozna wyceni¢ w wiarygodny sposob. Zanim nastapi wykazanie przychodu musza
by¢ uwzglednione nastgpujace specyficzne kryteria:

Sprzedaz towarow i gotowych produktow - Przychod jest wykazywany, gdy znaczace ryzyko i korzysci plynace z posiadania
towarow do odsprzedazy oraz gotowych produktéw zostaly przeniesione na kupujacego, a wysokos¢ przychodu moze byé
wiarygodnie oszacowana.

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

Klasyfikacja kosztow ogolnego zarzqdu - Grupa ujmuje w kosztach ogélnego zarzadu wszystkie koszty administracyjne Grupy,
z wyjatkiem kosztow wynagrodzenia pracownikéw administracyjnych elewatoréw. Te koszty Grupa klasyfikuje jako sktadnik
kosztow wlasnych produkcji tych przedsigbiorstw.

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 migdzy wartoscia
aktywow 1 pasywow wykazywana w ksiggach rachunkowych a ich wartoscia podatkowa wykorzystana do obliczenia
opodatkowanego zysku. Odroczone zobowiazania podatkowe sa wykazywane dla wszelkich podlegajacych opodatkowaniu
roznic, a odroczone srodki podatkowe sa wykazywane jedynie w takiej wysokosci, w jakiej jest prawdopodobne, Ze osiagnigty
zostanie dochod do opodatkowania, ktory pozwoli na odliczenie strat podatkowych.

Odroczony podatek jest obliczany wedlug 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 jednoczesnie zrealizowa¢ aktywo i splaci¢ zobowiazanie;

- odroczone aktywa podatkowe i odroczone zobowiazania podatkowe dotycza podatku dochodowego pobieranego
przez ten sam urzad skarbowy w kazdym przysztym okresie, w ktorym oczekuje sig sptata lub rekompensata istotnych
kwot odroczonych zobowiazan 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 wedhug ich wartosci godziwej w
dniu nabycia. Odpowiednie zobowiazanie wiasciciela jest zawarte w bilansie jako zobowigzanie z tytutlu leasingu finansowego.
Koszty finansowe, stanowiace roznicg pomigdzy calkowita kwota optat leasingowych a warto$cia godziwa pozyskanych
srodkow, sa w ciagu okresu leasingu zaliczane do dochoddéw w taki sposob, by zapewni¢ stala stopg procentowa dla
pozostajacego salda zobowiazan w kazdym okresie sprawozdawczym.

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

Zobowiqgzania warunkowe - Zobowiazania warunkowe nie sa wykazywane w sprawozdaniach finansowych. Zobowiazania te
sa ujawniane w notach objasniajacych do sprawozdan finansowych, z wyjatkiem przypadkow, gdy prawdopodobienstwo
odptywu 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, ktérych splata prawdopodobnie moze wymagaé
likwidacji $rodkéw generujacych korzysci ekonomiczne. Jesli prawdopodobienistwo to jest istotne, wysokos$¢ rezerw jest
okreslana poprzez dyskontowanie oczekiwanych ruchéw pienigznych wedlug stopy przed opodatkowaniem, ktéra
odzwierciedla szacunek wartoséci pieniadza z uwzglednieniem biezacej sytuacji rynkowej, oraz, jesli to ma zastosowanie,
ryzyka.

Segmenty _operacyjne — Dane wedlug segmentow operacyjnych sa wykazywane zgodnie z wewngtrznymi zasadami
sprawozdawczos$ci dla przedstawienia kierownictwu podejmujacemu decyzje operacyjne w celu podzialu zasobow wedlug
segmentow 1 osiagnigcia jak najwyzszej ich efektywnosci. Do kierownictwa operacyjnego nalezy kadra kierownicza
Grupy oraz czlonkowie Rady Dyrektorow.

W skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym segmenty sa okreslane zgodnie z rodzajem dziatalnosci operacyjnej,
sprzedanych towardw i §wiadczonych ushug.

Opis operacji wedtug segmentéw podano nize;j:

Segmenty Dzialalno$¢
Butelkowany olej stonecznikowy Produkcja, rafinowanie, butelkowanie i1 nastgpna sprzedaz butelkowanego
oleju stonecznikowego.
Olej stonecznikowy luzem Produkcja 1 sprzedaz oleju stonecznikowego luzem (surowego i
rafinowanego) oraz $ruty.
Zboze Handel zbozem.

Ustugi przeladunku zboZa i ustugi | Ustugi w zakresie przetadunku zboza i uslugi przewozowe w porcie w
przewozowe lliczewsku.

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

Zyski i straty oraz aktywa i zobowiazania zostaly okreslone zgodnie z polityka rachunkowos$ci Grupy, ktorej podstawa sa
Migdzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowe;.

W sprawozdaniu finansowym na dzien 30 czerwca 2009 roku informacje dotyczace segmentéw zawieraja tylko dane
odnoszace si¢ do dziatalnosci kontynuowanej. W dane poprzedniego roku zostaty wprowadzone zmiany klasyfikacyjne w celu
osiagnigcia ich zgodnosci z danymi roku biezacego.

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

Dane wedtug segmentdéw sa obliczane w sposdb nastgpujacy:

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

. Koszty aktywowane i amortyzacja dotyczace aktywoéw niematerialnych i prawnych, gdy to bylo mozliwe, zostaly
podzielone miedzy segmentami.

Poniewaz zarzadzanie finansowe odbywa si¢ w Grupie w sposob zcentralizowany, zobowigzania finansowe nie dzieli si¢
wedhug segmentow. Wskutek tego zobowiazania poszczegdlnych segmentdw nie zawieraja zobowigzan finansowych.

37



KERNEL

GROUP OF COMPANIES

KERNEL HOLDING S.A. | SPOtKI ZALEZNE

5. SRODKI PIENIEZNE

Wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2009 i 2008 roku salda §rodkdow pienigznych prezentowatly si¢ w sposdb nastepujacy:

30 czerwca 2009 30 czerwca 2008
roku roku

Srodki pienigzne w bankach, w dolarach USA 124 362 64 001
Srodki pienigzne w bankach, w hrywnach 4 656 22 039
Srodki pienigzne w bankach, w innych walutach 241 2219
Srodki pienigzne na tranzytowym koncie bankowym - 258
Srodki pienigzne w kasie 4 13
Razem 129 263 88 530
Pomniejszenie o $rodki pieni¢zne o ograniczonej mozliwosci
wykorzystania na bankowym koncie ubezpieczeniowym (31 191) (29 717)
Srodki pieni¢zne do prezentacji w rachunku przeplywu
Srodkow pieni¢znych 98 072 58 813

Wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2009 roku mozliwo$¢ wykorzystania czgséci Srodkow pienigznych na koncie bankowym w
kwocie 31,191 tysiecy USD (na 30 czerwca 2008 roku: 29,717 tysiecy USD) =zostala ograniczona na podstawie
krotkoterminowych porozumien kredytowych z bankami zagranicznymi i ukrainskimi, sq one wigc wylaczone ze $rodkow

pieni¢znych do prezentacji w rachunku przeptywu §rodkéw pienigznych.

Wedlug stanu na 30 czerwca 2009 $rodki pienigzne na rachunkach bankowych w wysokosci 30,400 tysigcy USD stanowity
zabezpieczenie kredytow krotkoterminowych otrzymanych od bankéw ukrainskich (Nota objasniajaca 16).

6. NALEZNOSCINETTO

Wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2009 1 2008 roku naleznos$ci prezentowaty si¢ w sposob nastgpujacy:

30 czerwca 2009 30 czerwca 2008
roku roku
Naleznosci 33229 50 098
Rezerwa na naleznos$ci watpliwe
(Nota objasniajaca 31) (810) (1378)
Razem 32 419 48 720

Wedlug stanu na dzien 30 czerwca 2009 roku zadtuzenie jednego klienta zagranicznego stanowito okoto 13% (na 30 czerwca

2008 roku okoto 33%) ogblnej wartosci ksiggowej naleznosci handlowych.

7. ZALICZKI DLA DOSTAWCOW I POZOSTALE AKTYWA OBROTOWE NETTO

Wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2009 i 2008 roku zaliczki dla dostawcow i pozostale aktywa obrotowe prezentowaly si¢ w

sposob nastgpujacy:
30 czerwca 2009 30 czerwca 2008
roku roku

Zaliczki dla dostawcow 21962 26 623
Pozostate naleznosci i pozostale aktywa obrotowe 4 467 4001
Rezerwa na zaliczki dla dostawcow i pozostate aktywa

obrotowe, ktorych zwrot wydaje sig¢ watpliwy (619) (888)
Razem 25 810 29 736
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8. PODATKI DO ZWROTU I ZALICZKI NA PODATKI NETTO

Wedlug stanu na dzien 30 czerwca 2009 i 2008 roku podatki do zwrotu i zaliczki na podatki prezentowaly si¢ w sposob
nastgpujacy:

30 czerwca 30 czerwca

2009 roku 2008 roku
VAT (Podatek od towaréw i ustug) do zwrotu 70 539 23 482
Pozostate podatki do zwrotu i zaliczki na podatki 2332 226
Rezerwa na VAT do zwrotu, ktérego zwrot wydaje si¢ watpliwy - (489)
Razem 72 871 23 219

VAT do zwrotu i zaliczki na VAT sa to przewaznie naleznosci z tytulu VAT dotyczace zakupu produktow rolnych na
wewngtrznym rynku ukrainskim. Na dzien 30 czerwca 2009 r. rezerwa na VAT do zwrotu nie byta tworzona (na 30 czerwca
2008 roku wynosita ona 489 tysigcy USD).

9. ZAPASY

Wedlug stanu na dzien 30 czerwca 2009 i 2008 roku salda zapasow prezentowaly si¢ w sposob nastgpujacy:

30 czerwca 30 czerwca

2009 roku 2008 roku
Surowce 35822 51311
Gotowe wyroby 35270 60 070
Towary do odsprzedania 23 359 26 576
Materialy opakunkowe 208 489
Paliwo 1289 2307
Produkty rolne 439 683
Pozostate zapasy 2 699 3271
Razem 99 086 144 707

Wedlug stanu na dzien 30 czerwca 2009 roku zapasy o warto$ci bilansowej 36,835 tysiaca USD (na 30 czerwca 2008 roku:
62,634 tysigcy USD) Grupa wykorzystala jako zabezpieczenie kredytow krotkoterminowych i dlugoterminowych otrzymanych
od bankow ukrainskich (Nota objasniajaca 16).

10. AKTYWA BIOLOGICZNE

Wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2009 i 2008 roku aktywa biologiczne prezentowaty si¢ w sposob nastepujacy:

Rolnictwo 30 czerwca 2009 roku 30 czerwca 2008 roku
Hektary Kwota Hektary Kwota
Zasiana pszenica 26 572 5579 22 856 13 341
Zasiany stonecznik 14 604 3397 12 304 6 889
Zasiana soja 14 145 2 764 9030 3274
Zasiany jeczmien 9507 1442 13 465 4621
Zasiana kukurydza 8 994 2 594 7 965 4941
Zasiany groch 9377 2333 5236 3059
Zasiana gryka 253 28 2 067 779
Zasiany rzepak 609 185 1902 2184
Pozostate zasiane ro§liny 1138 165 3508 1 987
Razem 85199 18 487 78 333 41 075
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10. AKTYWA BIOLOGICZNE (CIAG DALSZY)

Hodowla zwierzat 30 czerwca 2009 roku 30 czerwca 2008 roku
Liczba zwierzat (sztuk) Kwota Liczba zwierzat (sztuk) Kwota

Bydto 1368 445 2 706 1 346

Razem 1368 445 2706 1346

Zmiany wartosci bilansowej aktywow biologicznych za rok, zakonczony dnia 30 czerwca 2009 roku, prezentowaty si¢ w
sposob nastgpujacy:

Wartos¢
Efekt godziwa
Koszty transformacji aktywow
aktywowane biologicznej biologicznych
Wedlug stanu na dzien 30 czerwca 2007 roku 4 250 5422 9672
Zwigkszenie w drodze nabycia i nastepujace koszty,
aktywizowane w aktywa biologiczne (plony 2007) 654 - 654
Dochody z tytulu zmiany warto$ci godziwej
uwarunkowane zmiana wlasciwosci fizycznych i zmiana
cen rynkowych (uwzglednione w dochodach
operacyjnych plony 2007) - 1456 1 456
Zmniejszenie wskutek zebranych plonéw (plony 2007) (4 904) (6 878) (11 782)
Zwigkszenie w drodze nabycia i nastepujace koszty,
aktywizowane w aktywa biologiczne (plony 2008) 24 415 - 24 415
Dochody z tytulu zmiany warto$ci godziwej
uwarunkowane zmiang wtasciwosci fizycznych i zmiana
cen rynkowych (uwzglednione w dochodach
operacyjnych plony 2008) - 16 660 16 660
Wedlug stanu na dzien 30 czerwca 2008 roku 24 415 16 660 41 075
Zwigkszenie w drodze nabycia i nastgpujace koszty,
aktywizowane w aktywa biologiczne (plony 2008) 9 808 - 9 808
Zmniejszenie wskutek zebranych plonow (plony 2008) (34 223) (16 660) (50 883)
Zwigkszenie w drodze nabycia i nastepujace koszty,
aktywizowane w aktywa biologiczne (plony 2009) 19 871 - 19 871
Dochody z tytutu zmiany warto$ci godziwe;j
uwarunkowane zmiana wtasciwosci fizycznych i zmiana
cen rynkowych (zasiew pod plony 2009) - (1384) (1384)
Wedlug stanu na dzien 30 czerwca 2009 roku 19 871 (1384) 18 487

11. SRODKI TRWALE NETTO

Wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2009 roku $rodki trwale o wartosci bilansowej 181,209 tysigcy USD (na 30 czerwca 2008
roku: 155,186 tysigcy USD) Grupa wykorzystala jako zabezpieczenie kredytéw krotkoterminowych i dlugoterminowych
otrzymanych od bankow ukrainskich i zagranicznych (Noty objasniajace 16, 17).

Urzadzenia produkcyjne o wartosci bilansowej 16,461 tysigcy USD wedlug stanu na 30 czerwca 2009 roku Grupa posiadata w
leasingu finansowym (na 30 czerwca 2008 roku: 9,966 tysiaca USD) (Nota objasniajaca 18).
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11. SRODKI TRWALE NETTO (CIAG DALSZY)

Zmiany w $rodkach trwatych za rok zakonczony dnia 30 czerwca 2009 roku prezentowatly si¢ w sposob nastgpujacy:

Maszvay i Maszvny i ) Wyposazenie, Nieukonczone
Budynki i ynyi yny! Srodki inwentarz i inwestycje i
Grunty wyposazZenie wyposazZenie Lo Razem
budowle . . transportu pozostale niezainstalowan
produkcyjne rolnicze . .
urzadzenia e urzadzenia
Wartos¢ poczatkowa
wedlug stanu na dzien 30 czerwca 2008 2173 110 393 103 953 21 818 5 695 5557 5483 255072
Nabycie spotek zaleznych - 2339 11 380 30 135 - 2 895
Nabycie - - - - - - 82793 82793
Przemieszczenie - 3 867 5739 14 397 1137 1202 (26 342) -
Likwidacja w zwiazku ze zbyciem spotek €8 (1) - - - (31) 24) 57)
Pozostata likwidacja - (4 375) (180) (2 668) (263) (430) - (7916)
Roznice kursowe (792) (38 831) (17 300) (10 473) (2268) (2 265) (8 936) (80 865)
Wedlug stanu na dzien 30 czerwca 2009 1380 73 392 92 223 23 454 4331 4168 52 974 251 922
Amortyzacja skumulowana
wedlug stanu na dzien 30 czerwca 2008 - (8 581) (9 287) (2296) (1 588) (1 696) - (23 448)
Amortyzacja - (5 030) (6 556) (4 748) (1024) (846) - (18 204)
Likwidacja w zwiazku ze zbyciem spotek - - - - - 19 - 19
Pozostata likwidacja - 102 280 78 123 144 - 727
Roznice kursowe - 3978 3 845 1508 704 719 - 10 754
Wedlug stanu na dzien 30 czerwca 2009 - (9 531) (11 718) (5 458) (1 785) (1 660) - (30 152)
Wartos$¢ bilansowa netto
Wedlug stanu na dzien 30 czerwca 2009 1380 63 861 80 505 17 996 2 546 2 508 52 974 221770
Wedlug stanu na dzien 30 czerwca 2008 2173 101 812 94 666 19 522 4107 3 861 5483 231 624

Na dzien 30 czerwca 2009 roku kwota rzeczowych aktywow trwatych w budowie i urzadzen nie oddanych do eksploatacji wynosi 2.313 milionow dolarow skapitalizowanych odsetek z

tytutu kredytow. Stawka kapitalizacji wykorzystywana do naliczenia odsetek skapitalizowanych wynosi 11,67% p.a.
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12. AKTYWA NIEMATERIALNE I PRAWNE NETTO

Zmiany w aktywach niematerialnych i prawnych za rok zakonczony dnia 30 czerwca 2009 1 2008 roku, prezentowaty sig¢ w
sposob nastgpujacy:

Wartos$¢ poczatkowa Wartos$¢ poczatkowa

na 30 czerwca 2008 roku 59 502 na 30 czerwca 2007 roku 17 055
Aktywa niematerialne i prawne Aktywa niematerialne i prawne nabytych

nabytych spotek zaleznych 2252 spotek zaleznych 26 825
Nabycie 1216 Nabycie 15625
Likwidacja 3) Likwidacja 3)
Roéznice kursowe (21 928) Roéznice kursowe -
Wartos$¢ poczatkowa Wartos$¢ poczatkowa

na 30 czerwca 2009 roku 41 039 na 30 czerwca 2008 roku 59 502
Amortyzacja skumulowana wedlug Amortyzacja skumulowana wedlug

stanu na dzien 30 czerwca 2008 roku (1421) stanu na dzien 30 czerwca 2007 roku (234)
Koszty amortyzacji (5204) Koszty amortyzacji (1187)
Likwidacja - Likwidacja -
Roznice kursowe 1272 Roznice kursowe -
Amortyzacja skumulowana wedlug Amortyzacja skumulowana wedlug

stanu na dzien 30 czerwca 2009 roku (5 353) stanu na dzien 30 czerwca 2008 roku (1421)
Warto$¢ bilansowa netto Warto$¢ bilansowa netto

na 30 czerwca 2009 roku 35 686 na 30 czerwca 2008 roku 58 081

Aktywa niematerialne i prawne spotek zaleznych zawieraja marki handlowe «Schedryi Dar» o wartosci 4,784 tysigcy USD,
«Stozhar» o warto$ci 6,211 tysiecy USD, «Zolota» o wartosci 8,795 tysiecy USD oraz «Domashnya» o wartos$ci 190 tysiecy
USD. Te marki handlowe Grupa wykorzystuje do sprzedazy butelkowanego oleju stonecznikowego glownie na rynku
ukrainskim i wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2009 i 2008 roku marka handlowa «Stozhar» zostala zastawiona w celu
zabezpieczenia kredytow dlugoterminowych (Nota objasniajaca 17). Marki handlowe «Zolota» oraz «Domashnya» byly
zastawione w celu zabezpieczenia kredytow krotkoterminowych na 30 czerwca 2008 (Nota objasniajaca 16).

Kierownictwo Grupy spodziewa si¢ w najblizszej przysztosci stabilnego popytu na butelkowany olej stonecznikowy. Grupa
sadzi, ze w wyniku dalszej promocji marek handlowych «Schedryi Dar», «Stozhar», «Zolota» oraz «Domashnya» udziat
Grupy w rynku sprzedazy butelkowanego oleju slonecznikowego pozostanie stabilny i w ten sposéb Grupa bedzie mogta
czerpaé 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 potencjalng
utratg wartosci w drodze poréwnania mozliwej do odzyskania warto$ci tych marek handlowych z wartoscia ksiggowa.

13. WARTOSC FIRMY

Zmiany wartosci firmy za 12 miesigcy zakonczone dnia 30 czerwca 2009 i 2008 roku, prezentowaty si¢ w sposob nastgpujacy:

Wedlug stanu na dzien 30 czerwca 2007 roku 11 491
Wartos$¢ firmy w wyniku nabycia spolek zaleznych 38 909
Utrata wartosci (5081)
Wedlug stanu na dzien 30 czerwca 2008 roku 45 319
Warto$¢ firmy w wyniku nabycia spotek zaleznych 33

Réznice kursowe (186)

Wedlug stanu na dzien 30 czerwca 2009 roku 45 166

42



KERNEL

GROUP OF COMPANIES

KERNEL HOLDING S.A. ISPOLKI ZALEZNE

14. POZOSTALE AKTYWA NIEOBROTOWE

Wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2009 i 2008 roku pozostate aktywa nieobrotowe prezentowaly si¢ w sposob nastepujacy:

30 czerwca 30 czerwca

2009 roku 2008 roku
Prawa do dzierzawy elewatoréw (Aktywa DAK) (Nota objasniajaca 30) 733 502
Przedptata na $rodki trwat 17 607 8 869
Koszty przysztych okresow (zostana wykorzystane w ciagu 12
miesigcy z daty bilansu) - 32269
Pozostate aktywa nieobrotowe 363 1611
Razem 18 703 43 251

Prawa do dzierzawy elewatorow (Aktywa DAK)

W dniu 10 stycznia 2003 roku Grupa nabyta prawo zadania kwoty 5,369 tysigcy USD od spotki akcyjnej skarbu panstwa DAK
«Chlib Ukrainy» (zwanego dalej Zobowiazania DAK). Zobowiazania DAK jest to kwota zadluzenia poczatkowego DAK
«Chlib Ukrainy» (zwanego dalej DAK) wobec swoich dostawcow nawozow sztucznych z pierwotnym terminem sptaty w 1998
roku. Zobowiazania DAK zostaty faktycznie nabyte za wynagrodzenie w kwocie 979 tysigcy USD.

Poniewaz DAK nie mogt sptaci¢ swego zobowiazania pienigdzmi w dniu ostatecznej prolongowanej daty splaty tj. 31 stycznia
2003 roku, za porozumieniem stron warto$¢ Aktywow DAK jest rekompensowana w drodze udzielenia Grupie prawa do
leasingu operacyjnego majatku trzech elewatoréw nalezacych do DAK oraz w drodze zaliczen wzajemnych zadluzenia z tytulu
leasingu i Zobowiazania DAK o ogoélnej warto$ci nominalnej 4,872 tysigcy USD.

Warunki leasingu sa nastgpujace:

Pojemnos$¢ dzierzawionych Termin uptywu Miesieczna rata
Aktywa znajdujace si¢ w leasingu elewatoréw dzierzawy leasingowa
296 tysigey ton pszenicy 43 tysigcy USD
Majatek trzech elewatorow (sumarycznie) Grudzien 2012 roku (sumarycznie)

Aktywa DAK sa to aktywa nieobrotowe, ktére zostaly oszacowane w kwocie biezacej warto$ci zaoszczedzonych oplat
leasingowych w ciagu uzgodnionego okresu dzierzawy, ktore podlegatyby zaptacie za dzirerzawiony majatek elewatorow
nalezacych do DAK. Roczna stopa dyskontowa réwna si¢ w przyblizeniu rynkowej stopie procentowej w hrywnach na dzien
uznania aktywu i wynosi 16.5%.

15. ZALICZKI OD ODBIORCOW I POZOSTALE ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE

Wedlug stanu na dzien 30 czerwca 2009 i 2008 roku zaliczki od odbiorcow i pozostate zobowiazania krotkoterminowe
ksztattowatly si¢ w sposdb nastgpujacy:

30 czerwca 2009 30 czerwca 2008
roku roku

Zaliczki od odbiorcow 2 408 1969
Zobowiazania z tytutu leasingu finansowego do zaplacenia w
ciagu jednego roku (Nota objasniajaca 18) 4970 3059
Naliczone wynagrodzenie, odpowiednie podatki i premie 2 066 1591
Zobowiazania z tytutu $srodkow trwatych 9 009 10 386
Rezerwa na niewykorzystane urlopy i pozostate rezerwy 1 062 938
Wydane weksle krotkoterminowe 1 259
Zobowiazania z tytutu podatkéw i rezerwa na biezace
zobowigzania podatkowe 5408 2 865
Pozostale zobowiazania
krotkoterminowe 882 812
Razem 25 806 21 879
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16. POZYCZKI KROTKOTERMINOWE

Wedlug stanu na dzien 30 czerwca 2009 i 2008 roku pozyczki krotkoterminowe prezentowaly si¢ w sposob nastepujacy:

30 czerwca 2009 30 czerwca 2008
roku roku
Bankowe linie kredytowe 147 635 118 805
Odsetki do sptacenia za kredyty krotkoterminowe 502 620
Odsetki do sptacenia za kredyty dlugoterminowe 346 662
Razem 148 483 120 087

Wedlug stanu na dzien 30 czerwca 2009 roku zadluzenie z tytulu pozyczek krétkoterminowych prezentowalo si¢ w sposob
nastgpujacy:

Oprocentowanie Waluta Data splaty Kwota zadluzenia

Bank europejski Libor + 2.6% Dolary USA  Sierpnia 2009 30 000
Bank europejski Libor + 2.75% Dolary USA  Wrzesien 2009 50 000
Bank europejski Libor + 2.0% Dolary USA  Lipiec 2009 5098
Ukrainska jednostka zalezna banku

europejskiego Libor + 4.5% Dolary USA  Wrzesien 2009 1737
Ukrainska jednostka zalezna banku

europejskiego 7.8% Dolary USA  Sierpnia 2009 30 400
Ukrainska jednostka zalezna banku

europejskiego 15.0% Dolary USA  Lipiec 2009 30 400
Razem bankowe linie kredytowe 147 635
Odsetki do sptacenia za kredyty

krotkoterminowe 502
Odsetki do sptacenia za kredyty

dlugoterminowe 346
Razem 148 483

Wedlug stanu na dzien 30 czerwca 2008 roku zadluzenie z tytutu pozyczek krotkoterminowych prezentowato si¢ w sposob
nastegpujacy:

Oprocentowanie Waluta Data splaty Kwota zadluzenia

Bank europejski Libor+5;4.5;3% Dolary USA Lipiec 2008 15213
Bank europejski Libor + 2% Dolary USA Czerwiec 2008 12 423
Ukrainska jednostka zalezna

banku europejskiego Libor +4.5% Dolary USA Listopad 2008 35000
Ukrainska jednostka zalezna

banku europejskiego 7.8% Dolary USA Czerwiec 2009 28 000
Ukrainska jednostka zalezna

banku europejskiego do 17% Hrywny ukrainskie Czerwiec 2009 169
Ukrainska jednostka zalezna

banku europejskiego 15% Dolary USA Mai 2009 28 000
Razem bankowe linie

kredytowe 118 805
Odsetki do sptacenia za kredyty krotkoterminowe 620
Odsetki do sptacenia za kredyty dlugoterminowe 662
Razem 120 087

Wedlug stanu na dzien 30 czerwca 2009 maksymalna kwota jednego limitu z tytutu kredytu krotkoterminowego wynosita
634,323 tysigcy USD (na 30 czerwca 2008 roku: 325,095 tysiecy USD).

Wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2009 i 2008 roku zabezpieczenia pozyczek krétkoterminowych prezentowaly si¢ w sposob
nastepujacy:
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16. POZYCZKI KROTKOTERMINOWE (CIAG DALSZY)

Zastawione aktywa

Srodki pienigzne (Nota objasniajaca 5)

Zapasy (Nota objasniajaca 9)

Nieruchomosci, zaktady 1 wyposazenie netto (Nota objasniajaca 11)

Aktywa niematerialne i prawne (Nota objasniajaca 12)

Razem

30 czerwca 30 czerwca
2009 roku 2008 roku

30 400 28 000

36 835 62 634

61 811 2423

- 13 576

129 046 106 663

W czerwcu 2008 roku Kernel Trade Sp. z o.0. oraz Kernel Holding S.A. podpisaly porozumienia kredytowe z ukrainskim
przedstawicielstwem banku europejskiego, z ktorych kazde jest wyceniane na 90,000 tysigcy dolarow USA. Kredyt
otrzymany przez Kernel Trade Sp. z 0.0. byt zabezpieczony akcjami Kernel Holding S.A., udostgpnionymi przez Namsen
Ltd., ktora jest posiadaczem kontrolnego pakietu akcji Grupy. Catos¢ srodkow pozyskanych przez Kernel Trade Sp. z o.0.
zostata ulokowana na rachunku depozytowym i zostata zastawiona jako zabezpieczenie kredytu Kernel Holding S.A.,
ktora nastgpnie mogta wystgpowaé jako pozyczkobiorca odpowiednich srodkow. Wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2009
r. taczna kwota zadtuzenia Grupy z tytulu tych dwoch porozumien kredytowych wyniosta 30,400 tysigcy dolarow USA
(30 czerwca 2008 — 28,000 tysiecy dolarow USA).

17. POZYCZKI DLUGOTERMINOWE

Wedtug stanu na dzief 30 czerwca 2009 i 2008 roku pozyczki dlugoterminowe prezentowaly si¢ w sposob nastepujacy:

Dhugoterminowe kredyty bankowe

Biezaca czg$¢ pozyczek dtugoterminowych

Razem

Dlugoterminowe kredyty bankowe

30 czerwca 30 czerwca

2009 roku 2008 roku
132 599 97 774
(11 230) (6 626)
121 369 91 148

Wedlug stanu na dzien 30 czerwca 2009 roku dlugoterminowe kredyty bankowe prezentowaty si¢ w sposob:

Ukrainska jednostka zalezna banku
europejskiego
Ukrainska jednostka zalezna banku
europejskiego

Ukrainska jednostka zalezna banku
europejskiego

Bank europejski
Razem

Oprocentowanie

11.25%

Libor + 5.0%

Libor + 3.75%
Libor + 3.52%

Waluta Data splaty
Dolary
USA Lipiec 2010
Dolary
USA Listopad 2013
Dolary Wrzesien
USA 2013
Dolary
USA 2015

Kwota
zadluzenia

51750
40 972

5000

34 877
132 599

45



KERNEL

GROUP OF COMPANIES

KERNEL HOLDING S.A. ISPOLKI ZALEZNE

Wedlug stanu na dzien 30 czerwca 2008 roku dlugoterminowe kredyty bankowe prezentowatly si¢ w sposob nastgpujacy:

Oprocento Kwota
wanie Waluta Data splaty zadluzenia
Ukrainska jednostka zalezna banku europejskiego
12.0% Dolary USA Lipiec 2010 16 550
Ukrainska jednostka zalezna banku europejskiego
12.0% Dolary USA Czerwiec 2010 33100
Ukrainska jednostka zalezna banku europejskiego Hrywny
16.0%  ukrainskie Wrzesien 2010 27
Ukrainska jednostka zalezna banku europejskiego Hrywny
17.0%  ukrainskie Do 2010 193
Ukrainska jednostka zalezna banku europejskiego Hrywny
18.0% ukrainskie Grudzien 2010 78
Ukrainska jednostka zalezna banku europejskiego Hrywny
19.0% ukraifskie Do 2010 29
Ukrainska jednostka zalezna banku europejskiego
Libor+5% Dolary USA Listopad 2013 47 797
Razem 97774

17. POZYCZKI DLUGOTERMINOWE (CIAG DALSZY)

Kredyty dlugoterminowe bankow ukrainskich

Wedlug stanu na 17 lipiec 2009 roku z kwoty ogolnej 51.750 tysigcy USD kredytow udzielonych przez banki ukrainskie z
oprocentowaniem 11,25%, kwota 45 milionéw USD zostata sptacona z linii kredytowej przeznaczonej na uzupelnienie
kapitalu obrotowego, udzielonej ukrainskiej jednostce zaleznej przez bank europejski (Nota objasniajaca 35). Termin splaty
nowego kredytu mija we wrzesniu 2010, oprocentowanie wg stawki Libor + 5,7.

Wedlug stanu na dzien 30 czerwca 2009 i 2008 roku zabezpieczenia dtugoterminowych kredytéw bankowych prezentowaly si¢

W sposoOb nastepujacy:

30 czerwca 30 czerwca
Zastawione aktywa 2009 roku 2008 roku
Nieruchomosci, zaktady 1 wyposazenie (Nota objasniajaca 11) 119 398 152 763
Aktywa niematerialne i prawne (Nota objasniajaca 12) 6211 9 385
Kontrolne pakiety akcji w spétkach zaleznych Nie wymierny -
Razem 125 609 162 148

Kontrolne pakiety akcji w spotkach zaleznych wykorzystywane jako zabezpieczenie kredytow dlugoterminowych Grupy

wedhug stanu na dzien 30 czerwca 2009 i 2008 roku:

Nazwy spélek zaleznych, ktérych pakiety kontrolne akcji zostaly wykorzystane jako zabezpieczenie
30 czerwca 2009 30 czerwca 2008
Poltava oil crushing plant-Kernel Group Z.S.A. Poltava oil crushing plant — Kernel Group Z.S.A.
Reshetylivka Hliboproduct Z.S.A. Reshetylivka Khliboproduct Z.S.A.
Globynsky elevator HP Z.S.A. Globinskiy elevator khliboproduktiv O.S.A.
Gutnansky elevator Z.S.A. Gutnanskiy elevator Z.S.A.

Poltavske khlibopriemalne pidpriemstvo S.A. Prykolotne OEP Z.S.A.

Prykolotne OEP Z.S.A. Velykoburlutske HPP Z.S.A.
Velykoburlutske HPP Z.S.A. Poltavske khlibopriymalne pidpriemstvo O.S.A.
Shevchenkisky KHP Z.S.A. Lykhachivskiy KHP Z.S.A.

Kovyagivske KHP Z.S.A.
Poltavaavtotransservis Z.S.A.
Bandurskiy elevator Sp. z o.0.

Shevchenkiskiy KHP Z.S.A.
Orilske HPP Z.S.A.
Kovyagivske KHP Z.S.A.
Poltavaavtotransservis Z.S.A.

Bandurskiy elevator Sp. z o.0.
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18. ZOBOWIAZANIA Z TYTULU LEASINGU FINANSOWEGO

Wedlug stanu na dzien 30 czerwca 2009 i 2008 roku zobowiazania z tytutu leasingu finansowego prezentowatly si¢ w sposob
nastgpujacy:

Biezaca warto$é

Minimalne raty minimalnych rat
leasingowe leasingowych
30 czerwca 2009
roku 30 czerwca 2009 roku
Kwoty do zaptacenia z tytutu rat leasingowych:
W ciagu jednego roku (Nota objasniajaca 15) 6 089 4970
Od jednego do pigciu lat 12 754 11491
18 843 16 461

Pomniejszenie o koszty finansowe przysztych okresow (2 382) -
Biezaca warto$¢ zobowiazan leasingowych 16 461 16 461

Biezaca warto$¢

Minimalne raty minimalnych rat
leasingowe leasingowych
30 czerwca 2008
roku 30 czerwca 2008 roku
Kwoty do zaptacenia z tytutu rat leasingowych:
W ciagu jednego roku (Nota
objasniajaca 15) 3790 3059
Od jednego do pigciu lat 7 669 6 907
11459 9 966

Pomniejszenie o koszty finansowe przysztych okresow (1 493) -
Biezaca warto$¢ zobowigzan leasingowych 9 966 9966

W okresie kwiecien-czerwiec 2005 roku jednostka zalezna Poltava oil crushing plant - Kernel Group Z.S.A. zawarla cztery
umowy leasingu finansowego z ukrainska spotka zalezna banku europejskiego w celu nabycia urzadzen do produkcji
butelkowanego oleju stonecznikowego na ogolna kwotg 5,628 tysigcy USD. Zobowiazanie z tytutu leasingu finansowego jest
denominowane w dolarach USA a jego oprocentowanie wynosi 11.3 % w przeliczeniu rocznym.

W dniu 12 maja 2008 roku jednostka zalezna Kernel Holding S.A. podpisala 4-letnie porozumienie na ogodlna kwotg 15
milionéw USD z ukrainskim przedstawicielstwem banku europejskiego w sprawie leasingu finansowego maszyn i urzadzen
rolniczych. Wedlug stanu na dzien 30 czerwca 2009 roku 8.6 milionéow USD z tego porozumienia zostato wykorzystanych. .
Zobowiazanie z tytutu leasingu finansowego jest denominowane w USD i oprocentowane wg stopy 8.0% p.a.
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19. OBLIGACJE

Wedhug stanu na dzien 30 czerwca 2009 roku wyemitowane obligacje prezentowaly si¢ w sposob nastgpujacy:

Seria Waluta Oprocentowanie Termin splaty Kwota do splacenia
Seria C Dolary USA 17% 18.09.2010 1993
Razem 1993

We wrzesniu 2009 roku KernelTrade LLC, jednostka zalezna, sptacila zobowiazania dtuzne (Seria C), denominowane w
hrywnach, na ogolna kwotg réwnowarta 1.993 tysiecy USD.

Wedhtug stanu na dzien 30 czerwca 2008 roku wyemitowane obligacje prezentowaly si¢ w sposob nastepujacy:

Seria Waluta Oprocentowanie Termin splaty Kwota do splacenia
Seria A Dolary USA 16% 11.09.2008 5156
Seria B Dolary USA 16% 06.10.2008 5156
Seria C Dolary USA 14% 18.09.2010 20 672
Razem 30 984

W okresie wrzesien-pazdziernik 2005 roku jednostka zalezna Grupy Kernel Trade Sp. z o.0. wyemitowala obligacje
korporacyjne na kwote ogoélna stanowiaca rownowarto$§¢ 9,892 tysiecy USD. Termin wymagalno$ci tych zobowiazan
dlugoterminowych denominowanych w hrywnach uptywa we wrzesniu i pazdzierniku 2008 roku, odpowiednio seria A i seria
B. Oprocentowanie kuponéw z tytutu tych obligacji na dzien 31 grudnia 2007 roku zostato okreslone w wysokosci 15% w
przeliczeniu rocznym (16% wedhug stanu na pazdziernik 2006 roku). Odsetki sa ptacone kwartalnie.

We wrze$niu 2007 roku jednostka zalezna Grupy Kernel Trade Sp. z 0.0. wyemitowatla obligacje korporacyjne na kwote
og6lna stanowigca rownowarto$¢ 19,802 tysiecy USD. Termin wymagalnos$ci tych zobowiazan dlugoterminowych
denominowanych w hrywnach uptywa we wrzesniu 2010 roku (seria C). Oprocentowanie kuponow z tytutu tych obligacji
zostato okreslone w wysokosci 14% w przeliczeniu rocznym, odsetki sa ptacone kwartalnie. Obligacje zostaty porgczone przez
Inerco Trade S.A. i Kernel Kapitat Sp. z 0.0., jednostki zalezne Holdingu. Oprocentowanie obligacji moze zmienia¢ sig¢ raz do
roku, we wrzesniu i pazdzierniku. Posiadacze obligacji maja prawo zazada¢ ich sptaty w ciagu jednego miesigca z dnia
ogloszenia zmienionej stopy oprocentowania.
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20. PODATEK DOCHODOWY

Wedlug stanu na dzien 30 czerwca 2009 i 2008 roku podstawowe sktadniki odroczonych aktywow i zobowiazan podatkowych
prezentowaly si¢ w sposob nastegpujacy:

30 czerwca 30 czerwca
2009 roku 2008 roku
Odroczone aktywo podatkowe powstajace z tytulu:
Przeszacowania zaliczek otrzymanych od odbiorcow 6401 1612
Strat podatkowych przeniesionych na przyszte okresy 1321 184
Przeszacowania nalezno$ci 658 336
Przeszacowania srodkow trwatych 690 538
Przeszacowania aktywow niematerialnych i prawnych 301 -
Przeszacowania zapasow 1 -
Przeszacowania naliczonych kosztow i pozostatych réznic
przejsciowych 215 211
Odroczone aktywo podatkowe 9 587 2 881
Pomniejszenie o rezerwe na przeszacowanie (828) (294)
Odroczone aktywo podatkowe netto pomniejszone o
rezerwe na przeszacowanie 8 759 2 587
Odroczone zobowigzania podatkowe powstajace z tytulu:
Przeszacowania srodkow trwatych (11 644) (16 281)
Przeszacowania zaliczek na rzecz dostawcow i1 kosztow
przysztych okreséw (8775) (14 441)
Przeszacowania aktywow niematerialnych i prawnych (2511) (3569)
Przeszacowania zapaséw 27) (82)
Przeszacowania inwestycji finansowych 9) -
Odroczone zobowiazania podatkowe (22 966) (34 373)
Odroczone zobowiazania podatkowe netto (14 207) (31 786)

Wedlug stanu na dzien 30 czerwca 2009 1 2008 roku wszystkie odroczone aktywa podatkowe powstaty w zwiazku z réznicami
przejSciowymi powstajacymi w wyniku oceny aktywow i zobowiazan jednostek zaleznych grupy usytuowanych na Ukrainie.
Wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2009 i1 2008 1. stopa podatku dochodowego dla przedsigbiorstw wynosita na Ukrainie 25%.

Sktadniki kosztow z tytulu podatku dochodowego za 12 miesigcy zakonczonych sig 30 czerwca 2009 i 2008 roku,
prezentowaty si¢ w sposob nastepujacy:

30 czerwca 30 czerwca

2009 roku 2008 roku
Przychody (koszty) biezace z tytutu podatku dochodowego (1047) (3 361)
Odroczone przychody (koszty) z tytutu podatku dochodowego 6 166 (5 657)
Przychody (koszty) z tytulu podatku dochodowego 5119 (9 018)

Koszty z tytutu podatku dochodowego za 12 miesigcy zakonczonych si¢ 30 czerwca 2009 i 2008 roku, sa uzgadniane z
zyskiem brutto w skonsolidowanych rachunku zyskow i strat w sposob nastepujacy:

30 czerwca 30 czerwca

2009 roku 2008 roku
Zysk (strata) brutto: 126 863 91 221
Podatek wedtug okreslonej na Ukrainie stopy podatku
dochodowego 25% (31 716) (22 805)
Koszty nie zmniejszajace podstawy opodatkowania 37369 14 082
Zmiana rezerwy przeszacowania (534) (295)
Przychody (koszty) z tytulu podatku dochodowego 5119 (9 018)
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21. PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY

Przychody ze sprzedazy w ciagu 12 miesigcy zakonczonych dnia 30 czerwca 2009 i 2008 roku ksztaltowaty si¢ w sposob
nastgpujacy:

30 czerwca 30 czerwca

2009 roku 2008 roku
Przychody ze sprzedazy oleju, $ruty i wyttokow 256 871 325110
Przychody ze sprzedazy butelkowanego oleju stonecznikowego 121 974 147 100
Przychody ze sprzedazy rolnictwo 8 697 3180
Przychody ze sprzedazy zboza 583 084 167 946
Przychody ze sprzedazy ustug w zakresie biznesu zbozowego 30 635 18 585
Przychody ze sprzedazy ustug przetadunkowych 29102 -
Pozostate przychody 16 750 1219
Razem 1047 113 663 140

W okresie sprawozdawczym zakonczonym 30 czerwca 2009 roku przychody ze sprzedazy pigciu odbiorcom europejskim
wyniosty okoto 24.5% ogolnych przychodéw ze sprzedazy (za 12 miesigcy zakonczonych dnia 30 czerwca 2008 roku:
pzychody od pigciu odbiorcow europejskich wyniosty 22.5%).

22. KOSZTY WEASNE SPRZEDAZY

Koszty wiasne sprzedazy za 12 miesigcy zakonczonych dnia 30 czerwca 2009 i 2008 roku ksztattowaty si¢ w sposob
nastgpujacy:

30 czerwca 30 czerwca
2009 roku 2008 roku
, L . 472 605
Koszt whasny towaréw do odsprzedania i zuzytych surowcow 672 532
Wynagrodzenia i zwigzane z nim koszty 20 518 16 358
Amortyzacja §rodkow trwatych 22 967 9393
Optaty leasingowe 2513 1580
Pozostate koszty operacyjne 11779 4610
Razem 730 309 504 546

23. POZOSTALE PRZYCHODY OPERACYJNE

Pozostale przychody operacyjne w ciagu za 12 miesigcy zakonczonych dnia 30 czerwca 2009 i 2008 roku ksztattowaly si¢ w
sposob nastgpujacy:

30 czerwca 30 czerwca
2009 roku 2008 roku
Przychody z tytutu zmiany wartosci godziwej uwarunkowane
zmiang wlasciwosci fizycznych i zmiang cen rynkowych aktywow
biologicznych (1384) 18116
VAT i pozostate subwencje 4 945 2153
Doptaty z tytutu réznic cenowych 2 357 2 435
Premie za jakos$¢ 6 489 1738
Pozostale przychody operacyjne 4473 509
Razem 16 880 24 951
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24. KOSZTY SPRZEDAZY

Koszty sprzedazy za 12 miesigcy zakonczonych dnia 30 czerwca 2009 i 2008 roku, ksztaltowaty si¢ w sposob nastgpujacy:

30 czerwca 30 czerwca

2009 roku 2008 roku
Koszty transportu tadunkow 123 526 41 638
Uslugi marketingowe i reklamowe 8254 7061
Wynagrodzenia i zwigzane z nimi koszty 953 1538
Optaty celne 5291 879
Certyfikacja 2 813 853
Uslugi sanitarne 1248 164
Amortyzacja $rodkow trwalych 50 203
Pozostate koszty 1166 70
Razem 143 301 52 406

25. KOSZTY OGOLNEGO ZARZADU

Koszty ogdlnego zarzadu za 12 miesigcy zakonczonych dnia 30 czerwca 2009 i 2008 roku, ksztattowaty si¢ w sposob
nastgpujacy:

30 czerwca 30 czerwca

2009 roku 2008 roku
Wynagrodzenia i zwigzane z nimi koszty 9936 9242
Ushugi bankow 1350 1110
Rezerwy na pokrycie nalezno$ci watpliwych 96 1977
Amortyzacja srodkow trwatych oraz aktywow niematerialnych i
prawnych 391 2045
Podatki, z wylaczeniem podatku dochodowego 1 566 824
Koszty przeprowadzenia audytu, ustugi prawnicze i 1053
pozostate ustugi zawodowe 2 986
Optaty dzierzawne 2374 861
Koszty napraw i materialow 544 629
Uslugi informacyjne i podobne 131 75
Koszty delegacji 628 103
Koszty komunikacyjne 713 454
Ubezpieczenie 929 624
Pozostate koszty 2091 565
Razem 23735 19 562

Warto$¢ godziwa przyznawanych akcji (opcji menedzerskich) (Nota objasniajaca 33) wedtug stanu na 30 czerwca 2009 roku w
kwocie 1407 tysigcy USD traktowana jest jako cze$¢ wynagrodzenia i zwiazanych z nim kosztéw (na 30 czerwca 2008 roku:
822 tysigcy USD). Wynagrodzenie audytorow za okres zakonczony 30 czerwca 2009 roku wyniosto 276 tysigcy dolarow USA
i zostalo ujgte w kosztach przeprowadzenia audytu, §wiadczenia ustug prawnych i pozostatych ustug profesjonalnych (na 30
czerwca 2008 roku: 285 tysigcy USD).
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26. KOSZTY FINANSOWE NETTO

Koszty finansowe za 12 miesi¢ey zakonczonych dnia 30 czerwca 2009 i 2008 roku, prezentowaly si¢ w sposob nastgpujacy:

30 czerwca 30 czerwca
2009 roku 2008 roku
Koszty odsetek z tytutu kredytow bankowych
i obligacji 30 668 26 786
Pozostate koszty finansowe netto 1571 1329
Razem 32239 28 115
W tym:
Zobowiazania finansowe wyceniane wedlug wartosci
zamortyzowanej - 249

27. POZOSTALE PRZYCHODY (KOSZTY) NETTO

Pozostate przychody (koszty) za 12 miesigcy zakonczonych dnia 30 czerwca 2009 i 2008 roku, ksztattowaly si¢ w sposob
nastegpujacy:

30 czerwca 30 czerwca
2009 roku 2008 roku
Przychody z tytulu wykorzystania Aktywu DAK 194 33
Przychody z tytutlu zbycia spotek zaleznych (Nota objasniajaca 28) 345 2528
Przychody z tytutu wykupu 30%udziatu akcjonariuszy
mniejszosciowych Prykolotne OEP - 3603
Przychody z tytutu wykupu udziatu akcjonariuszy
mniejszosciowych Sakhnowschina Khliboprodukt Sp. z o.0. - 1002
Przychody z tytutu wykupu udziatu akcjonariuszy
mniejszosciowych Kobelyaki Khliboprodukt Sp. z o.0. - 476
Straty z tytutu przeszacowania wartos$ci firmy - (5081)
Przychody (straty) zwiazane z likwidacja §rodkow trwatych 302 921
Przychody z tytutu nabycia udziatéw akcjonariuszy
mniejszosciowych - 9037
Pozostate przychody (koszty) netto (5292) (7 888)
Razem (4 451) 4 631

Pozycja Przychody z tytulu wykorzystania Aktywu DAK za 12 miesigcy zakonczonych dnia 30 czerwca 2009 i 2008 roku
zawiera zmiany wartosci Aktywu DAK w zwiazku z uptywem czasu i czgéciowej sprzedazy kwoty nominalnej Zobowiazania
DAK, ktore 30 czerwca 2008 roku nie zostato uznane jako aktywa, poprzez dodatkowe zaliczenie wzajemne z DAK (Nota
objasniajaca 14).
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28. NABYCIE I ZBYCIE SPOLEK ZALEZNYCH

W ciagu 12 miesi¢cy ukoniczonych dnia 30 czerwca 2009 roku zostaty zbyte nast¢pujace spotki:

Spoélka zalezna Dzialalno$¢ podstawowa Kraj siedziby
Yuzhtrans-Terminal Sp. z 0.0. Spoétka nie prowadzi dziatalnosci Ukraina
Spotka byta posiadaczem czgsci aktywow
. przedsuigbiorstwa produkcyjnego.Przed .

Prykolotnyanska oliya Z.S.A. Zbyciem spélki aktywa zostaly Ukraina
przemieszczone w przedsigbiorstwo

Transagroinvest z.0.0 Spétka nie prowadzi dziatalnosci Ukraina

CISC "Vlasivskiy KHP" Uslugi w zakresie oczyszezania, suszenia i Ukraina
przechowywania zboza.

Dane zbytych spolek zaleznych podlegaty konsolidacji do momentu zbycia. Warto$¢ godziwa
aktywow, zobowigzan 1 zobowiazan umownych zlikwidowanych w ciagu 12
30 czerwca 2009 roku, jest przedstawiona nizej:

Zlikwidowane aktywa netto:

poszczegolnych rodzajow
miesiecy  zakonczonych

Srodki pienigzne 4
Zaliczki dla dostawcow i pozostate aktywa obrotowe netto 559
Podatki do zwrotu i zaliczki na podatki netto 74
Zapasy 9
Srodki trwate netto (Nota objasniajaca 11) 39
Zaliczki od odbiorcow i pozostate zobowiazania krotkoterminowe (93)
Odroczone zobowiazania podatkowe (16)
Warto$¢ godziwa zbytych spolek zaleznych netto 576
Udziat mniejszos$ci (543)
Wartos$¢ godziwa zlikwidowanych aktywow netto 33
Przychody ze sprzedazy spolek zaleznych (Nota objasniajaca 27) 345
Ogoélna kwota kompensat otrzymana 378
Pomniejszenie o: spisane Srodki pieni¢zne 4)
Pomniejszenie o: zadluzenie z tytutu zbytych spotek zaleznych -
Przyplyw $rodkéw pieni¢znych netto w wyniku likwidacji 374
W ciagu 12 miesigcy zakonczonych 30 czerwca 2009 roku zostaty nabyte nastepujace spotki:

Spoélka zalezna Dzialalno$¢ podstawowa | Kraj siedziby Data nabycia Udzial
Agrofirma "Chkalova" Sp. z 0.0, %r;f:;;"‘;’é‘l’gﬁ i‘i}r“y‘g;z Ukraina 01 Sierpnia 2008 100%
Agrofirma "Vitchizna" Sp. z o.0. P Zgﬁ;i’ Ifiifzsr;i:.ﬁ’ Ukraina 01 Sierpnia 2008 100%
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Nabyte przedsigbiorstwa zalezne zostaly skonsolidowane z dniem nabycia. Warto$¢ godziwa poszczegodlnych rodzajow
nabytych aktywow, zobowiazan i zobowiazan umownych jest przedstawiona nizej:

Nabyte aktywa netto:

Srodki pienigzne 23
Naleznosci netto 38
Zaliczki dla dostawcow i pozostate aktywa obrotowe netto 3
Podatki do zwrotu i zaliczki na podatki netto 64
Zapasy 846
Biologiczne aktywa obrotowe 25
Srodki trwate netto 2 895
Warto$ci niematerialne i prawne netto 2252
Zobowiazania (53)
Zaliczki od klientow i inne zobowiazania krotkoterminowe (233)
Pozyczki dtugoterminowe (45)
Warto$¢ godziwa nabytych spélek zaleznych 5815

Udzial mniejszosci -

Wartos$¢ godziwa nabytych aktywow netto 5815
Wartos¢ firmy 33
Ogoélna kwota zaplaconych §rodkow pieni¢znych 5 848
Pomniejszenie o: nabyte srodki pieni¢zne (23)
Zmniejszenie Srodkéw pienieznych netto w wyniku nabycia 5 825

Wartos$¢ firmy nalezaca do akcjonariuszy mniejszo§ciowych -
Ujemna wartos$¢ firmy nalezaca do akcjonariuszy mniejszosciowych -

Zmniejszenie Srodkéw pieni¢znych netto w wyniku nabycia dla akcjonariuszy
Kernel Holding S.A. 5 825
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29. TRANSAKCIJE ZE STRONAMI POWIAZANYMI

Do stron powiazanych naleza wlasciciel beneficjent, spotki Grupy pod zarzadem wlasciciela beneficjenta oraz kadra

kierownicza Grupy.

Salda zobowiazan Grupy z tytulu transakcji ze stronami powiazanymi wedtug stanu na 30 czerwca 2009 i 2009 roku

prezentowaty si¢ w sposob nastepujacy:

Zaliczki na rzecz dostawcow i
pozostate aktywa obrotowe netto
(Nota objasniajaca 7)

Pozostate aktywa nieobrotowe
(Nota objasniajaca 14)

Zaliczki od odbiorcow i pozostale
zobowigzania krotkoterminowe
(Nota objasniajaca 15)

Transakcje ze stronami powiazanymi za 12 miesigey zakonczonych 30 czerwca 2009 i 2008 roku prezentowaty si¢ w sposob

nastgpujacy:

Koszty ogdlnego zarzadu, koszty
sprzedazy (Nota objasniajaca 24,
25)

Koszty finansowe (Nota
objasniajaca 26)

Pozostate (koszty) przychody
netto (Nota objasniajaca 27)

Transakcje ze stronami powiazanymi byty dokonywane na warunkach, ktore moga si¢ rézni¢ od warunkow, obowiazujacych

dla osob trzecich.

Salda zobowiazan
z tytulu transakeji

Pozycja
bilansowa

Ze stronami wedlug stanu
powiazanymi na

wedlug stanu na

30 czerwca 2009 roku

Salda zobowiazan
z tytulu transakcji

Pozycja
bilansowa
Ze stronami wedlug stanu
powigzanymi na
wedlug stanu na
30 czerwca 2008 roku

6327 25810
16 300 18 703
- 25 806

Kwota , .
. Ogolna pozycja w
transakcji ze .
. skonsolidowanym
stronami .
owiazanvmi rachunku zyskow
P 2 y i strat

za 12 miesiecy zakonczonych 30
czerwca 2009 roku

710 29 736
32269 43 251
6 21 879

Kwota

.. 0lna pozycja
transakcji ze Ogo p(} yeja w
. skonsolidowany
stronami
. . m rachunku
powiazanymi

zyskow i strat
za 12 miesiecy zakonczonych 30
czerwca 2008 roku

2 631) (167 036)
(1173) (32 239)
(168) (4 451)

(2 214) (71 968)
(11) (28 115)
3) 4631
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30. ZOBOWIAZANIA UMOWNE I AKTYWA WARUNKOWE

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

Opodatkowanie — w zwiazku z brakiem stabilnosci §rodowiska gospodarczego na Ukrainie organy podatkowe zwracaja coraz
baczniejsza uwagg 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 regul moze
spowodowac zastosowanie powaznych kar i odsetek karnych.

Nalezy nadmieni¢, ze Grupa uczestniczyta w transakcjach, ktore moga zostac¢ 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 Ze najbardziej istotne deklaracje podatkowe spotek Grupy za wymienione okresy zostaly przyjgte
przez organy podatkowe bez jakichkolwiek istotnych zastrzezen lub natozenia 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 ztozenia, jednak w okreslonych przypadkach ograniczenie to nie ma zastosowania.

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

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

Wedlug stanu na dzien 30 czerwca 2009 i 2008 roku Grupa nie posiadata zobowiazan z tytutu jakichkolwiek znaczacych
dodatkowych ulg emerytalnych, rentowych, medycznych, ubezpieczeniowych lub kompensat emerytalnych wobec swoich
pracownikow obecnych i bytych.

Kwestie prawne — W trakcie prowadzeniu swojej zwyklej dziatalnos$ci Grupa jest strona postgpowan sadowych, sa wobec niej
zglaszane tez inne roszczenia. W okresach zakonczonych 30 czerwca 2009 r. i 2009 r. Grupa otrzymata zawiadomienia
dotyczace roszczen i ewentualnych rozpraw sadowych zwiazanych z przypadkami wykrycia zanieczyszczen oleju
ukrainskiego. Kierownictwo Grupy uwaza, ze postgpowania sadowe zwiazane z takimi sporami nie bedzie miato istotnego
wplywu na jej sytuacj¢ finansowa.

Zobowigzania o charakterze inwestycyjnym — Na dzien 30 czerwca 2009 roku grupa posiadata zobowiazania wobec
dostawcow europejskich i ukrainskich o wartosci ogélnej 11 miliondw USD na zakup urzadzen i ustug w zakresie ich montazu
dla budowanych zaktadoéw ekstrakcji oleju stonecznikowego, rzepakowego i sojowego, oraz zobowiazania kontraktowe o
wartosci ogodlnej 4.5 milionéw USD dotyczace dostaw wyposazenia oraz ustug towarzyszacych w celu zwigkszenia
wydajnosci Zaktadow ekstrakcji oleju w Pottawie Z.S.A.

Na dzien 30 czerwca 2008 roku grupa posiadata zobowiazania wobec dostawcoéw europejskich i ukrainskich o wartosci
ogo6lnej 13 milionéw USD na zakup urzadzen i uslug w zakresie ich montazu dla budowanych zaktadow ekstrakcji oleju
stonecznikowego, rzepakowego i sojowego, oraz zobowiazania kontraktowe o wartosci ogdlnej 8 milionow USD dotyczace
dostaw wyposazenia oraz ustug towarzyszacych w celu zwigkszenia wydajnosci Zaktadéw ekstrakcji oleju w Poltawie Z.S.A.

Zobowiqzania kontraktowe z tytutu sprzedazy - Wedhug stanu na 30 czerwca 2009 roku Grupa posiadata zobowiazania
kontraktowe z tytutu eksportu gotowych wyrobow w wysokosci 97 000 ton zboza i 137 000 ton oleju stonecznikowego i $ruty,
co wynosi odpowiednio 22 600 tysigcy USD i 56 000 tysigcy USD w cenach na dzien 30 czerwca 2009 roku.

Wedtug stanu na 30 czerwca 2008 roku Grupa posiadata zobowiazania kontraktowe z tytutu eksportu gotowych wyrobow w
wysokosci 61 231 ton zboza i 68 301 ton oleju stonecznikowego i $ruty, co wynosi odpowiednio 20 730 tysigcy USD i 66 935
tysigcy USD w cenach na dzien 30 czerwca 2008 roku.

15 pazdziernika Kernel Holding podpisat umowg o $wiadczenie ushug przetadunku zboza z wielka spotka migdzynarodowa
prowadzaca handel zbozem. Ta umowa jest wazna do dnia 30 czerwca 2027 roku. Strony uméwily si¢ o przetadunku 500.000
ton zboza w roku nastgpujacym po podpisaniu umowy oraz po | mln ton rocznie w latach nastgpnych. Ilosci zboza do
przetadunku begda uzgadniane przez strony przed rozpoczeciem kazdego sezonu. Kontrahent nie skorzystal swoim prawem do
przetadunku zboza w 2010 roku.
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Leasing operacyjny - Wedhug stanu na dzien 30 czerwca 2009 i 2008 roku Grupa posiadata zobowiazania z tytutu
nierozwigzywalnych uméw leasingu operacyjnego o nast¢pujacych terminach wymagalnosci:

Przyszle Przyszle
minimalne minimalne
oplaty oplaty
leasingowe na leasingowe na Ze spotkami Ze spotkami
dzien dzien Grupy Grupy
30 czerwca 30 czerwca 30 czerwca 30 czerwca
2009 roku 2008 roku 2009 roku 2008 roku
Do jednego roku 4 669 3038 1937 3510
Od jednego roku do pigciu lat 10 753 9238 - -
Ponad pig¢ lat 4452 4414 - -
Razem 19 874 16 690 1937 3510

Optaty z tytulu leasingu operacyjnego to sa gldwnie zobowiazania Grupy z tytulu dzierzawy elewatorow i urzadzen DAK
(Nota objasniajaca 14), pomieszczen biurowych i gruntéw na Ukrainie. Kwota oplat za dzierzawe gruntéw jest okreslana
zgodnie z prawem Ukrainskim.

31. INSTRUMENTY FINANSOWE

Zarzqdzanie kapitatem - Grupa zarzadza kapitalem w celu zapewnienia dzialalno$ci jednostek Grupy zgodnie z zasada
kontynuacji dzialalnosci, maksymalizujac jednocze$nie zwrot na inwestycjach akcjonariuszy poprzez optymalizacj¢ relacji
zobowiazan dluznych i kapitalu. W listopadzie 2007 roku akcje Grupy zostaly rozlokowane na Warszawskiej Gieldzie
papierow Wartosciowych, w wyniku czego pozyskano dodatkowy kapitat w wysokosci 152,367 tysiecy USD, po
uwzglednieniu kosztow pozyskania kapitatu. W kwietniu 2008 roku po przeprowadzeniu ponownej oferty kapitat Grupy
zwigkszyt si¢ 0 81,725 tysiecy USD.

Na kapitat Grupy sktadaja si¢ zobowiazania dtuzne (informacja z Notach objasniajacych 16, 17, 18, 19), srodki pienig¢zne i ich
ekwiwalenty oraz kapitat, nalezacy do akcjonariuszy Kernel Holding S.A., rezerwy i niepodzielony zysk.

Dzwignia finansowa - Kierownictwo Grupy co kwartal ocenia strukturg kapitalu Grupy, uwzgledniajac sezonowos¢
dziatalnosci Grupy. Analizowane sa migdzy innymi warto§¢ kapitatu oraz ryzyka, zwiazane z kazdym jego skladnikiem.
Kierownictwo Grupy sadzi, ze w okresie po rozlokowaniu akcji na Gietdzie w Warszawie stosunek zobowiazan dtuznych netto
do kapitatu nie powinien przekracza¢ 150%.

30 czerwca 30 czerwca
2009 roku 2008 roku
Zobowigzania dluzne *
(Noty objasniajace 16, 17, 18, 19) 299 536 255752
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty (Nota
objasniajaca 5) (129 263) (88 530)
Zobowigzania dluzne netto 170 273 167 222
Kapitat ** 355 834 396 807
Zobowiazania dluzne netto do kapitalu 48% 42%

* Zobowiazania dluzne obejmuja pozyczki krotkoterminowe i dlugoterminowe, obligacje, zobowiazania z tytulu leasingu
finansowego i pozyczki podporzadkowane;.

** Kapitat obejmuje kapital zakladowy, przychody emisyjne, doptaty do kapitatu i niepodzielony zysk.
Grupa jest narazona na nastgpujace rodzaje ryzyk w przypadku wykorzystywania instrumentéw finansowych:

* ryzyko kredytowe
* ryzyko ptynnosci
* ryzyko rynkowe.
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Ta Nota objasniajaca ujawnia informacje dotyczace wymienionych ryzyk Grupy, celow Grupy, polityki i procedur oceny i
zarzadzania ryzykiem oraz struktury kapitatu Grupy.

Rada Dyrektoréw ponosi odpowiedzialnos¢ za tworzenie i kontrolowanie polityki w zakresie zarzadzania ryzykami.

Polityki w zakresie zarzadzania ryzykami zostata opracowana w celu okre§lania i analizowania ryzyk, na ktére Grupa jest
narazona przy prowadzeniu swojej dziatalnosci, okreslania akceptowalnych pozioméw ryzyk i kontroli, monitoringu ryzyk i
ich zgodno$¢ z okreslonymi limitami. Polityka i system zarzadzania ryzykiem regularnie analizuje si¢ w celu uwzglgdniania
zmian warunkow rynkowych i dziatalno$ci Grupy. Poprzez szkolenia, zastosowanie standardow i procedur zarzadczych Grupa
pragnie rozwija¢ klimat dyscypliny i konstruktywizmu, w ktérym kazdy wspolpracownik uswiadamia swoja rolg i swoje
obowiazki.

Ryzyko kredytowe — jest to ryzyko poniesienia strat finansowych przez Grupg w przypadku, gdy klient lub osoba trzecia w

stosunku do instrumentéw finansowych nie wykona swoich zobowiazan kontraktowych, ktory dotyczy gtdéwnie naleznosci od
klientow i nabywcow oraz cennych papierow.

Wartos¢ bilansowa aktywow finansowych odzwierciedla maksymalny poziom ryzyka kredytowego. Maksymalny poziom
ryzyka kredytowego wedhug stanu 30 czerwca 2009 i 2008 roku reprezentuje si¢ w sposob nastepujacy:

30 czerwca 30 czerwca
2009 roku 2008 roku
Srodki pienigzne (Nota objasniajaca 5) 129 263 88 530
Naleznosci netto
(Nota objasniajaca 6) 32 419 48 720
VAT (Podatek od towaréw i ushug) do zwrotu netto (Nota objasniajaca
8) 72 871 23219
Razem 234 553 160 469

Maksymalny poziom ryzyka kredytowego w stosunku do naleznosci handlowych wedtug stanu na datg bilansu z podzialem na
regiony geograficzne stanowit:

30 czerwca 30 czerwca
2009 roku 2008 roku
Na terytorium Ukrainy (naleznosci netto) 10 392 22 548
Poza terytorium Ukrainy (nalezno$ci netto) 22 027 26 172
Razem 32419 48 720

Praktycznie wszyscy klienci Grupy sa to odbiorcy hurtowi. Najwigkszy udzial w ogdlnej wartosci bilansowej naleznosci
handlowych wedtug stanu na 30 czerwca 2009 roku posiada najbardziej wazny klient Grupy, odbiorca hurtowy na rynku
zagranicznym — 8,000 tysigcy USD (na 30 czerwca 2008 roku: 16,160 tysigcy USD).

Naleznosci handlowe i pozostate — wysoko$¢ ryzyka kredytowego zalezy gldwnie od charakterystyk indywidualnych kazdego
klienta i odbiorcy. Demografia bazy klienckiej Grupy, w tym ryzyko defaultu branzy badz kraju, w ktorej klient prowadzi
dziatalno$¢, wplywa na ryzyko kredytowe w mniejszym stopniu. Okoto 24.5% procent wielkosci sprzedazy przypada na pigciu
klientow.

Kierownictwo ustala zasady polityki kredytowej zgodnie z ktorymi zdolnos$¢ kredytowa nowego klienta podlega indywidualne;j
analizie w celu okre$lenia mozliwosci zastosowania wobec niego standardowych warunkoéw zaptaty, dostaw i pozostatych
warunkow. Analiza obejmuje badanie ratingu zewngtrznego, jesli to jest mozliwe, w niektorych przypadkach zalecenia
bankow, z ktorymi Grupa wspodtpracuje oraz referencje i opinie kontrahentow Grupy. Dla kazdego klienta sa okreslane limity
zakupow, tj. maksymalne dopuszczalne limity zadluzenia bez dodatkowego zatwierdzenia kierownictwa Grupy. Limity sa
przegladane co kwartal. Klienci nie spelniajacy wymogoéw i kryteriow Grupy odnosnie do zdolnos$ci kredytowej pracuja tylko
na warunkach przedplaty. W przypadku rynkéw migdzynarodowych, Grupa aktywnie korzysta z instrumentéw ptatniczych
zmniejszajacych ryzyko braku zaptaty (akredytywy, gwarancje bankowe) oraz przekazywania dokumentéw platniczych
poprzez banki.
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Ryzyko trwalej utraty wartosci

Wedlug stanu na 30 czerwca 2009 i 2008 roku naleznos$ci handlowe z uwzglgednieniem kryterium terminu zapadalnos$ci zostaty
sklasyfikowane w sposob nastepujacy (Nota objasniajaca 6):

30 czerwca
30 czerwca 2009 2009 30 czerwca 2008 30 czerwca 2008
Ogélna wartos¢ Stala utrata Ogélna wartos¢ Stala utrata
bilansowa wartosSci bilansowa wartosci

Standardowe 31350 - 41 614 -
Przeterminowanie o 0-30 dni 803 - 4801 -
Przeterminowanie o 31-180 dni 152 (23) 2 346 (352)
Przeterminowanie o 181-365 dni 274 (137) 622 (311)
Przeterminowanie o ponad rok 650 (650) 715 (715)
Razem 33229 (810) 50 098 (1378)

Grupa tworzy rezerwy na stala utrat¢ wartosci na podstawie oszacowania ewentualnych strat z tytutu naleznosci handlowych i
pozostalych oraz inwestycji. Podstawowym elementem rezerw sa specyficzne straty dotyczace naleznosci. Ogdlna wysokosé
rezerwy okresla si¢ na podstawie historycznych danych statystycznych dotyczacych podobnych aktywdw finansowych.

Zmiany kwot odprowadzonych rezerw z tytutu nalezno$ci handlowych i pozostalych za 12 miesigcy zakonczonych 30 czerwca
2009 i1 2008 roku sg podane nizej:

30 czerwca 30 czerwca

2009 roku 2008 roku
Saldo na dzien 1 lipca (1378) (1386)
Zmiany w rachunku zyskow i strat 568 8
Saldo na dzien 30 czerwca (810) (1378)

VAT do zwrotu

Kwoty zwrotu VAT podane wyniosto na 30 czerwca 2009 sa nizej:

30 czerwca
Harmonogram zwrotu 2009 roku
Lipiec 2008 6613
Wrzesien 2008 1706
Grudzien 2008 8019
Styczen 2009 5251
Marzec 2009 22703
Kwiecien 2009 1718
Maj 2009 3818
Razem 49 828
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Kwoty zwrotu VAT podane na 30 czerwca 2008 sa nizej:

30 czerwca
Harmonogram zwrotu 2008 roku
Lipiec 2007 1169
Sierpien 2007 3070
Wrzesien 2007 2971
Pazdziernik 2007 315
Styczen 2008 4 465
Luty 2008 6553
Marzec 2008 16 876
Kwiecien 2008 12971
Maj 2008 8 890
Czerwiec 2008 7426
Razem: 64 706

Wedtug stanu na 30 czerwca 2009 roku zadluzenie skarbu panstwa z tytutu zwrotu VAT wyniosto 70 539 tysiecy USD (na 30
czerwca 2008 roku: 23 219 tysigcy USD). Harmonogram spodziewanego zwrotu VAT przedstawiono nizej:

30 czerwca
Planowane terminy zwrotu VAT: 2009 roku
Sierpien 2009 9418
Wrzesien 2009 2 470
Listopad 2009 8 460
Grudzien 2009 6570
Styczen 2009 6 580
Luty 2009 7 100
Marzec 2009 9700
Kwiecien 2009 8 810
Maj 2009 9300
Czerwiec 2009 2131
Razem: 70 539

Gwarancje — zgodnie z zasadami polityki wewngtrznej Grupa udziela gwarancji tylko wewnatrz grupy. Na 30 czerwca 2009 i
2008 roku Grupa nie posiadala gwarancji wystawionych na rzecz osob trzecich.

Ryzyvko plynnosci — Ryzyko tego, ze Grupa nie bedzie mogla wykona¢ w terminie swoje zobowiazania finansowe. Podejscie
kierownictwa do zarzadzania ryzykiem ptynno$ci przewiduje zapewnienie odpowiednich rezerw, kredytow bankowych i

dodatkowych linii kredytowych oraz stale monitorowanie prognozowanych ruchéw srodkéw pienigznych i planowanie
okresow zywotnosci aktywow finansowych i1 zobowiazan finansowych.

Grupa z reguty zapewnia dostateczny poziom $rodkoéw pienigznych do pokrycia kosztow operacyjnych na okres 60 dni, tacznie
z wyplatami z tytutu zobowiazan finansowych, jak rowniez uwzglednia wptyw okolicznosci nieprzewidzianych, ktorych nie
mozna przedwidzie¢ w sposob racjonalny, takie jak kataklizmy przyrodnicze.
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Przewidziane w kontraktach terminy nie pochodnych zobowiazan finansowych, w tym naliczone odsetki, wedlug stanu na 30
czerwca 2009 roku prezentowatly si¢ w sposob nastepujacy:

Przeplywy
. . srodkow
Nie pochodne Wartosc pienigznych w Dolroku  1-2lata 2-5 lat Ponad
zobowiazania finansowe  bilansowa . 5 lat
zwigzku z
umow3
Naleznosci 7539 (7 539) (7539) - - -
Pozyczki
krotkoterminowe
(Nota objasniajaca 16) 147 635 (148 067) (148 067) - - -
Pozyczki dlugoterminowe
(Nota objasniajaca 17) 132 599 (151 295) (21 954) (68 944) (47 897) (12 500)
Zobowiazania z tytulu
umow leasingu
finansowego
(Nota objasniajaca 18) 16 461 (18 801) (6304) (4 970) (7 527) -
Obligacje
(Nota objasniajaca 19) 1993 (2 049) (2 049) - - -
Razem 306 227 (327 751) (185913) (73 914) (55 424) (12 500)

Zawarte w kontraktach terminy nie pochodnych zobowiazan finansowych, w tym naliczone odsetki, wedlug stanu na 30
czerwca 2008 roku prezentowaly si¢ w sposob nastepujacy:

Przeplywy
. . sSrodkow
N.le pthodne Wartosc pieni¢znych w Do 1roku 1-2 lata 2-5 lat Ponad
zobowiazania finansowe  bilansowa : 5 lat
zwigzku z
umow3
Naleznosci 5545 (5 545) (5 545) - - -
Pozyczki
krotkoterminowe
(Nota objasniajaca 16) 120 087 (126 967) (126 967) - - -
Pozyczki dlugoterminowe
(Nota objasniajaca 17) 91 148 (122 316) (13 496) (56 078) (35494) (17 248)
Zobowiazania z tytutu
umow leasingu
finansowego
(Nota objasniajaca 18) 6 907 (11 459) (3 790) (3 660) (4 009) -
Obligacje
(Nota objasniajaca 19) 30 984 (37 760) (13 816) (2951) (20 993) -
Razem 254 671 (304 047) (163 614) (62 689) (60 496) (17 248)

Ryzyko rynkowe — jest to ryzyko zmiany parametréw rynku, takich jak stopy procentowe, kursy walut, ceny akcji lub towarow,
korelacje migdzy réznymi parametrami rynku oraz zmiennos$¢ (wolatylnos$¢) tych parametrow. Zadanie zarzadzania ryzykiem
rynkowym polega na zapewnieniu mozliwosci zarzadzania i kontroli ryzyka rynkowego w dopuszczalnych ramach oraz na
optymalizacji zwrotu aktywow narazonych na ryzyko.

Grupa zarzadza ryzykiem rynkowym poprzez koordynacj¢ walut przysztych przeptywow pienigznych ze sprzedazy i wyptat z
tytutu zobowiazan finansowych, jak rowniez poprzez ograniczanie ewentualnych otwartych pozycji towarowych.

Ryzyko walutowe — Podstawowe zrodta finansowania Grupy oraz ceny kontraktow sprzedazy i istotnych kontraktow kupna
towarow i ushug sa denominowane w dolarach USA.

Raty odsetkowe i kapitatowe otrzymanych pozyczek sa denominowane w walutach, ktére odpowiadaja walutom, w ktérych
generowane sg przeplywy §rodkow pienigznych odpowiednich jednostek Grupy — gtéwnie SA to dolary USA. W ten sposob
dokonuje si¢ naturalny hedging i nie ma potrzeby zawierania uméw na instrumenty pochodne.
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W stosunku do aktywow i zobowiazan monetarnych Grupy denominowanych w walutach obcych, Grupa zapewnia
akceptowalny poziom zakupu i sprzedazy walut obcych w transakcjach "spot" w celu zapewnienia krotkoterminowych pozycji

31. INSTRUMENTY FINANSOWE (CIAG DALSZY)
niezbilansowanych.

Obliczenie wysokosci ryzyka walutowego wedlug stanu na 30 czerwca 2009 roku prezentuje sig nizej:

Hrywn Dolar
Waluta ukrgiﬁleie USAy Euro
Srodki pienigzne 4 660 124 362 241
Naleznosci netto 10 392 22 027 -
Zapasy 98 423 663 -
Srodki trwate 159 530 62 240 -
Zobowiazania (7 406) (133)
Pozyczki krotkoterminowe
(Nota objasniajaca 16): -
Ukrainska jednostka zalezna banku europejskiego - (63 039) -
Banki europejskie - (85 444) -
Pozyczki dtugoterminowe
(Nota objasniajaca 17):
Ukrainska jednostka zalezna banku europejskiego - (97 722) -
Banki europejskie - (34 877) -
Zobowiazania z tytulu umoéw leasingu finansowego (Nota objasniajaca 18) - (11 491) -
Obligacje (Nota objasniajaca 19) (1993) - -
Ogélna warto$¢ bilansowa narazona na ryzyko 263 606 (83 414) 241
Wysoko$¢ obliczeniowa prognozowanej sprzedazy - 78 600 -
Wysokos¢ obliczeniowa prognozowanych zakupow - - -
Narazenie na ryzyko razem - 78 600 -
Narazenie na ryzyko netto 263 606 (4 814) 241

Wzmocnienie hrywny ukrainskiej wobec dolara USA na dzien 30 czerwca 2009 roku o 10% doprowadzitoby do zwigkszenia
(obnizenia) zysku o podane nizej kwoty. Analiza ta zaklada, ze wszelkie pozostale zmienne, migdzy innymi wysokos¢ stop
procentowych, pozostaja bez zmian.

Dolary
USA Euro
USD (458) 23

Obnizenie kursu hrywny ukrainskiej w stosunku do dolara USA na dzien 30 czerwca 2009 roku o 10% doprowadzitoby do
rownorzgdnych skutkow odwrotnych w podanych wyzej kwotach przy zalozeniu, Zze pozostale warunki bazowe nie ulegaja
zmianom.
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31. INSTRUMENTY FINANSOWE (CIAG DALSZY)

Obliczenie wysokosci ryzyka walutowego wedlug stanu na 30 czerwca 2008 roku prezentuje sig nizej:

Hrywny Dolary Pozostale
Waluta ukrainskie USA Euro waluty
Srodki pienigzne 22 287 64 001 2214 28
Naleznosci netto 22 548 26 145 27 -
Zapasy 141 663 3044 - -
Srodki trwate 167 253 64 371 - -
Zobowiazania (5271) (274) - -
Pozyczki krotkoterminowe
(Nota objasniajaca 16):
Ukrainska jednostka zalezna banku
europejskiego (169) (91 000) - -
Banki europejskie - (27 636) - -

Pozyczki dlugoterminowe

(Nota objasniajaca 17):

Ukrainska jednostka zalezna banku

europejskiego (327) (97 447) - -
Banki europejskie - - - -

Zobowiazania z tytulu uméw leasingu

finansowego (Nota objasniajaca 18) - (6 907) - -
Obligacje (Nota objasniajaca 19) (30 984) - - -
Ogolna warto$¢ bilansowa narazona na

ryzyko 317 000 (65 703) 2 241 28
Wysokos¢ obliczeniowa prognozowane;j

sprzedazy - 94 060 - -
Wysokos¢ obliczeniowa prognozowanych

zakupow - - - -
Narazenie na ryzyko razem - 94 060 - -
Narazenie na ryzyko netto 317 000 28 357 2241 28

Wzmocnienie hrywny ukrainskiej wobec dolara USA na dzien 30 czerwca 2008 roku o 10% doprowadzitoby do zwigkszenia
(obnizenia) zysku o podane nizej kwoty. Analiza ta zaklada, ze wszelkie pozostate zmienne, migdzy innymi wysoko$¢ stop
procentowych, pozostaja bez zmian.

Dolary USA Euro Pozostale
waluty
USD 2574 203 3

Obnizenie kursu hrywny ukrainskiej w stosunku do dolara USA na dzien 30 czerwca 2008 roku o 10% doprowadzitoby do
réwnorzednych skutkéw odwrotnych w podanych wyzej kwotach przy zatozeniu, ze pozostate warunki bazowe nie ulegaja
zmianom.

Ryzyko procentowe — jest to wszej kolejnosci oprocentowania pozyskanych pozyczek, przy zmianie ich warto$ci netto (dotyczy
zobowigzan ze stata stopa procentowa) lubryzyko zmiany stop procentowych, w pier przysztych przeplywow pienigznych
(dotyczy zobowiazan ze zmienng stopa procentowa). Grupa pozyskuje pozyczki zarowno ze stala, jak tez ze zmienna stopa
procentowa.
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31. INSTRUMENTY FINANSOWE (CIAG DALSZY)

Wedlug stanu na 30 czerwca 2009 i 2008 roku struktura odsetkowych instrumentow finansowych Grupy, sklasyfikowanych
wedlug typu stopy procentowej, byta nastgpujaca:

Wartos¢ bilansowa

30 czerwca 30 czerwca

2009 roku 2008 roku
Instrumenty ze stala stopa procentowa (zobowiazania finansowe) 131 852 145 150
Instrumenty ze zmienna stopa procentowa (zobowiazania finansowe) 167 684 110 602
Razem 299 536 255752

Grupa nie ujmuje aktywow i zobowiazan finansowych o stalej stopie oprocentowania jako instrumentu wycenianego wediug
warto$ci godziwej, ktorej zmiany sa ujmowane w sktadzie zysku lub straty okresu sprawozdawczego, Grupa nie korzysta z
instrumentow pochodnych (swap procentowy) jako z instrumentéw do hedgowania w ramach modelu ewidencji operacji
hedgowania wartosci godziwej. Dlatego zmiany stop procentowych na dat¢ sporzadzenia sprawozdania nie wptyngtoby na
zysk lub stratg za okres.

Pozostale ryzyka rynkowe — Grupa zawiera kontrakty ba dostawy wylacznie juz fizycznie nabytych lub wyprodukowanych
towaré6w w celu zamknigcia swoich pozycji handlowych. Grupa nie stosuje instrumentéw do hedgowania w stosunku do ceny
towaru.

32. WARTOSC GODZIWA INSTRUMENTOW FINANSOWYCH

Obliczeniowa warto$¢ godziwa instrumentéw finansowych zostala dostosowana do wymogoéw MSF 32 - Instrumenty
finansowe: ujawnianie i prezentacja oraz MSR 39 - Instrumenty finansowe: ujmowanie i wycena. Warto$¢ 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 zwigzanych z danym instrumentem. Zaprezentowane oceny moga nie odzwierciedla¢ kwot, ktéore Grupa
moglaby uzyskac w trakcie rzeczywistego zbycia posiadanych przez nig pakietow poszczeg6lnych instrumentéw finansowych.

Wedtug stanu na 30 czerwca 2009 i 2008 roku Grupa korzystala z nastgpujacych metod i szacunkéw do oceny warto$ci
godziwej kazdego rodzaju instrumentéw finansowych, dla ktérych mozliwa jest identyfikacja tej warto$ci:

Srodki_pieniezne — Dla tych krotkoterminowych instrumentéw finansowych warto$é ksiegowa w dostatecznym stopniu
odzwierciedla ich warto$¢ godziwa.

Naleznosci_handlowe i pozostate — Warto$¢ bilansowa naleznosci handlowych i pozostatych jest to rozsadna ocena ich
warto$ci godziwej, poniewaz rezerwa tworzona na naleznosci watpliwe stanowi rozsadna oceng dyskonta, niezb¢dnego do
odzwierciedlenia wplywu ryzyka kredytowego.

Zobowiqgzania handlowe i pozostale - Warto$¢ bilansowa zobowiazan handlowych i pozostatych stanowi rozsadng oceng ich
warto$ci godziwe;j.

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

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

Pozyczki dlugoterminowe udzielone przez strony powigzane - Warto$¢ bilansowa pozyczek dhugoterminowych udzielonych
przez strony powiazane rowna sig ich wartosci godziwe;.
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33. WYPLATY W AKCJACH I WYNAGRODZENIE KADRY ZARZADZAJACEJ

W dniu 20 lutego 2008 roku, zgodnie z informacjami w Prospekcie z dnia 25 pazdziernika 2007 roku, zamieszczonym w
rozdziale Zarzadzanie Korporacyjne, Kernel Holding S.A. podpisat Pakiet motywacyjny dla kadry zarzadzajacej. Zgodnie z
tym dokumentem, kadrze zarzadzajacej przyznaja si¢ opcje (prawo do kupna) 2.216.935 akcji Kernel Holding S.A., co stanowi
3,5% akcji wyemitowanych przez Kernel Holding S.A. na dzien podpisania pakietu, wedtug cen na datg IPO (24 ztotych
polskich). Kierownictwo Grupy traktuje dzien pierwotnego rozlokowania akcji (23 listopada 2007 roku) jako dat¢ wejscia w
zycie Pakietu motywacyjnego dla kadry zarzadzajacej. Opcjg mozna zrealizowaé w ciagu trzech lat w rownych czgsciach,
czgs$¢ pierwsza — nie wezesniej niz 23 listopada 2008 roku, druga i trzecia — nie wczes$niej niz 23 listopada 2009 i 2010 roku.
Zobowiazanie z tytutu opcji jest wazne do dnia 23 listopada 2018 roku niezaleznie od jakichkolwiek alternatyw monetarnych.
Wedtug stanu na 30 czerwca 2009 i 2008 roku z 2.216.935 opcji 316.705 nie zostaty przydzielone.

Srednia wazona Srednia wazZona Liczba akcji . .
‘ . . . . . Liczba akcji
warto$¢ godziwa warto$¢ godziwa zgodnie z opcja . .
. . . . . . zgodnie z opcja
na dzien na dzien na dzien na dzien
30 czerwca 2009, 30 czerwca 2008, 30 czerwca 30 czerwea 2008
w USD w USD 2009
Na poczatek roku 2,2215 - 1 900 230 -
Opcje przyznane w ciagu i 22215 i 1 900 230
roku
Zrealizowane w ciagu 22215 ) 633 410 )
roku
Na koniec roku 2,2215 2,2215 1 900 230 1 900 230
Liczba akeji zgodnie z opcja Warto$é
Na Przyznane Zrealizowa . gt.)d?lwa
oczatek W ciaou  ne w ciaou Na koniec odniesionado
pocza 8 g roku kostow w ciagu
roku roku roku
roku
Patrick Czlonek Rady
Konrad Dyrektorow, Dyrektor
Wykonawczy, Dyrektor 633,410 - - 633,410 469
ds. Rozwoju
Inwestycyjnego
Konstantin Dyrektor  Departamentu
Litvinsky Dziatalno$ci Handlowe;j 633.410 ; } 633.410 469
Anastasia Czlonek Rady
Usacheva Dyrektorow, Dyrektor
Wykonawczy, Dyrektor 633,410 - - 633,410 469
Departamentu
Finansowego

Warto$¢ godziwa przyznawanego instrumentu (opcji) na dzien 30 czerwca 2009 roku w kwocie 1,407 tysigcy USD uznaje sig
jako koszty (cze$¢ wynagrodzenia i zwigzanych z nim kosztéw) i odpowiada kwocie podwyzszenia kapitalu w okresie
przyznania opcji (na dzien 30 czerwca 2008 roku: 822 tysigcy USD).

Warto$¢ godziwa opcji zostata obliczona przy pomocy modelu Black-Scholesa, z wykorzystaniem zatozen podanych w tabeli.

Oczekiwana wolatylno$¢ akcji bazuje na wolatylno$ci historycznej, do ktorej okreslenia zostaty wykorzystane codzienne ceny
zamknigcia akcji Grupy przed 15 wrzesnia 2008 roku. Zaktadato sig, ze wszystkie opcje zostang zrealizowane. Oczekiwane
terminy realizacji opcji, tj. okres, w ciagu ktdrego opcja zostanie zrealizowana, zostaty obliczone wychodzac z przestrzegania
warunkow kontraktu, okresu ograniczonego wykorzystania (vesting period) oraz oczekiwanego zachowania wspolpracownika
w przysztosci. Nie obciazona ryzykiem stopa procentowa jest to oprocentowanie polskich obligacji skarbu panstwa z kuponem
zerowym, ktorych termin réwna si¢ spodziewanemu okresowi realizacji opcji od momentu ztozenia opcji do realizacji.
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33. WYPLATY W AKCJACH I WYNAGRODZENIE KADRY ZARZADZAJACEJ (CIAG DALSZY)

Zalozenia 30 czerwca 2008
Oczekiwane terminy zlozenia opcji do realizacji (w latach) 4
Oczekiwana dochodowo§¢ 0%
Oczekiwana wolatylno§¢ 15%
Nieobciazona ryzykiem stopa procentowa 5,25%
Wynagrodzenie kadry zarzadzajacej za okres, zakonczony w dniu 30 czerwca 2009 roku:
Name Stanowisko Razem
Andrey Verevskiy Przewodniczacy Rady Dyrektorow 0
Cztonek Rady Dyrektorow, Dyrektor
Patrick Conrad Wykonawczy, Dyrektor ds. Rozwoju
Inwestycyjnego 192
S Dyrektor Departamentu Dziatalnosci
Konstantin Litvinsky Handlowej 138
Cztonek Rady Dyrektoréw, Dyrektor
Anastasiia Usachova Wykonawczy, Dyrektor Departamentu
Finansowego 150
o . Cztonek Rady Dyrektoréw, Dyrektor
Viktoriia Lukianenko Wykonawezy, Dyrektor 96
Andrzej Danilczuk * C;ionek Rady Dyrektorow, Dyrektor
Niewykonawczy 45
Ton Schurink * C;lonek Rady Dyrektorow, Dyrektor
Niewykonawczy 50
Wynagrodzenie kadry zarzadzajacej za okres, zakonczony w dniu 30 czerwca 2008 roku:
Stanowisko Wynagrodzenie  IPO bonusy Razem
Patrick Konrad Cztonek Rady Dyrektorow, Dyrektor
Wykonawczy, Dyrektor ds. Rozwoju 195 250 445
Inwestycyjnego
Konstantin Litvinsky Dyrektor Departamentu Dziatalnosci 126 350 476
Handlowe;j
Anastasia Usacheva Cztonek Rady Dyrektorow, Dyrektor
Wykonawczy, Dyrektor Departamentu 117 250 367
Finansowego
Viktoria Czlonek Rady Dyrektoréw, Dyrektor
Lukianenko Wykonawczy, Dyrektor Departamentu 54 98 152
Prawnego
Andrey Czlonek Rady Dyrektoréw, Dyrektor 33 i 33
Danilchuk* Niewykonawczy
Ton Schurink* Cztonek Rady Dyrektorow, Dyrektor 36 i 36

Niewykonawczy

* - Dyrektorzy Niewykonawczy zostali powolani w dniu 12 pazdziernika 2007 roku i 17 Listopada 2008 roku. Dyrektor
Niewykonawczy §wiadczy ustugi na podstawie zarzadzenia o powotaniu i kontraktu.

Dyrektorzy Wykonawczy nie otrzymuja wynagrodzenia za swoje ustugi, bedac czlonkami Rady Dyrektorow, Spotka
rekompensuje w rozsadnych granicach koszty zwiazane z petnieniem przez nich funkcji, w tym rowniez koszty delegacji.
Czlonkowie Rady Dyrektoréw nie sg objeci ubezpieczeniem emerytalnym i pozostalymi podobnymi $wiadczeniami.
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34. ZYSK PRZYPADAJACY NA 1 AKCJE

Zysk przypadajacy na 1 akcj¢ oblicza si¢ poprzez dzielenie zysku netto naleznej akcjonariuszom przez $rednia wazona liczbg
wyemitowanych akcji zwyktych (68,741,000 i 40,074,247 odpowiednio za okres zakonczony 30 czerwca 2009 i 2008 roku),
eliminujac wszelkie efekty rozwodnienia akcji. Zysk rozwodniony oblicza si¢ w sposob podobny, z ta jednak rdznica, ze do
$redniej wazonej liczby wyemitowanych akcji zwyktych dodaje si¢ dodatkowo akcje z efektu rozwodnienia. Dodatkowa liczbe
akcji oblicza si¢ wychodzac z zatozenia, ze wyemitowane opcje na akcje, z wyjatkiem tych nierozwodnionych, zostaty
zrealizowane a wptywy z tych operacji zostaly wykorzystane do nabycia ogdlnej liczby akcji po przecigtnej cenie rynkowej w
okresie sprawozdawczym. Przy okresleniu zysku rozwodnionego przypadajacego na akcj¢ uwzglednia sig przecigtna liczbg
68,741,000 wyemitowanych akcji zwyktych (30 czerwca 2008: 40,196,769).

35. OPIS ZDARZEN PO DACIE SPORZADZENIA BILANSU

Dnia 17 lipca 2009 roku kredyt w wysokosci 45 milionow USD udzielony Spoétce przez ukrainski oddziat banku europejskiego
zostal sptacony ze srodkéw nowej linii kredytowej przeznaczonej na ogélne potrzeby korporacyjne. Srodki trwate zastawione
jako zabezpieczenie tego kredytu zostaly wykorzystane jako zabezpieczenie nowej linii kredytowej. Termin splaty zadluzenia
na linii kredytowej — wrzesien 2010 roku. Refinansowanie zostato przeprowadzone w ramach optymalizacji portfela
kredytowego Spotki.

W dniu 28 sierpnia 2009 roku zostat zarejestrowany w NBU i wszedl w zycie aneks do umowy o uzupehnienie finansowych
srodkow obrotowych w wysokosci 225 min USD, z ktérych 170 min USD planuje si¢ wykorzysta¢ w ciagu 1 roku.

Dnia 10 wrzeénia 2009 roku Spotka Kernel Trade LLC, jednostka zalezna Kernel Holding S.A., podpisata umoweg o przeréb na
zasadzie surowca powierzonego 230.000 ton nasion stonecznika rocznie. Umowa zostala podpisana z jednostka zalezna spotki
mig¢dzynarodowej prowadzacej dziatalno§¢ na Ukrainie. Okres waznos$ci umowy uptywa w dniu 31 sierpnia 2010 roku.
Umowa moze zosta¢ przedtuzona na podstawie porozumienia stron. Zaktady przetworcze sa zlokalizowane w porcie w
Illiczewsku obok terminalu przetadunku zboza nalezacego do Grupy.

W dniu 21wrzesnia 2009 roku Spoétka Kernel Holding S.A. catkowicie sptacita kredyt krotkoterminowy w wysokosci 50 min
USD, ktéry zostal wykorzystany na finansowanie terminalu przetadunku zboza w porcie w Illiczewsku.

30 wrzesnia 2009 roku 40 mln zostata podpisana umowa kredytowa migdzy Kernel Holding S.A.a konsorcjum bankowym.
Celem tej 3-letniej umowy jest refinansowanie nalezacego do Grupy terminalu przetadunku zboza w Illiczewsku. Srodki
kredytowe Spotka otrzymata w dniu 15 pazdziernika 2009 roku.
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RAPORT Z BADANIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

KERNEL HOLDING S.A.

Sprawozdanie finansowe zawierajqce dane porownywalne

Zgodnie z zadaniem, do ktdrego zostaliSmy powotani, przeprowadziliSmy badanie zataczonego sprawozdania finansowego
zawierajacego dane porownywalne KERNEL HOLDING S.A., na ktore sktada sig bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca
2009 roku i rachunek zyskow i strat za rok obrotowy konczacy sig tego dnia oraz opis znaczacych zasad rachunkowosci i
inne informacje objasniajace.

Odpowiedzialnos¢ Rady Dyrektordw za sprawozdanie finansowe zawierajqce dane porownywalne.

Rada Dyrektorow Spotki jest odpowiedzialna za sporzadzenie i rzetelng prezentacj¢ tego sprawozdania finansowego
zawierajacego dane porownywalne zgodnie z przepisami prawnymi i regulacyjnymi Luksemburga dotyczacymi
sporzadzenia sprawozdan finansowych. Obowiazki z tym zwiazane obejmuja: zaprojektowanie, wdrozenie i zapewnienie
dziatania kontroli wewngtrznej zwiazanej ze sporzadzaniem i rzetelna prezentacja sprawozdan finansowych, dobor i
zastosowanie odpowiedniej polityki rachunkowo$ci oraz dokonywanie, uzasadnionych w danych okoliczno$ciach,
szacunkow ksiggowych.

Odpowiedzialno$¢ audytorow

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii o tym sprawozdaniu finansowym
zawierajacym dane poréwnywalne. Badanie zostato przeprowadzone zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Audytu,
wprowadzonymi przez Institut des Réviseurs d’Entreprises. Zgodnie z wymogami tych Standardéw, powinni$my
zaplanowa¢ i przeprowadzi¢ badanie w taki sposob, aby uzyskaé wystarczajaca pewnos$¢, ze zbadane sprawozdanie
finansowe i dane poréwnywalne nie zawieraja istotnych nieprawidtowosci.

Badanie polegalo na sprawdzeniu, w sposob wyrywkowy, dowodéw potwierdzajacych kwoty zawarte w sprawozdaniu
finansowym zawierajacym dane porownywalne. Audytor dokonat doboru procedur wedtug wlasnego uznania. Procedury te
obejmuja rowniez oceng ryzyka istotnego znieksztatcenia informacji zawartych w sprawozdaniu finansowym wskutek
oszustwa i blgdow. Oceniajac te ryzyka, audytor badat metody kontroli wewngtrznej w zakresie przygotowania i rzetelnej
prezentacji informacji w bilansie zawierajacym dane poréwnywalne, w celu opracowania procedur badania
odpowiadajacych okoliczno$ciom a nie w celu wyrazenia zdania o skutecznosci kontroli wewngtrznej podmiotu
gospodarczego. Badanie obejmowalo tez oceng zastosowanych zasad rachunkowosci oraz znaczacych szacunkow
przeprowadzonych przez kadr¢ menedzerska.

Naszym zdaniem, badanie sprawozdania finansowego zawierajacego dane poréwnywalne dostarczyto wystarczajacej
podstawy do wyrazenia miarodajnej opinii.

Whioski

Naszym zdaniem, sprawozdanie finansowe zawierajace dane porownywalne rzetelnie, we wszystkich istotnych aspektach
prezentuje sytuacje finansowa Kernel Holding S.A. wedlug stanu na dzien 30 czerwca 2009 roku, zgodnie z przepisami
prawnymi zgodnie z przepisami prawnymi i regulacyjnymi Luksemburga dotyczacymi sporzadzenia sprawozdan
finansowych.

Luksemburg, 26 pazdziernika 2009 r.
Jean Bernard ZEIMET
Réviseur d’Entreprises
TEAMAUDIT S.A.
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JEAN BERNARD ZEIMET
Réviseur d’Entreprises

67, Rue Michel Welter
L-2730 Luxembourg

Oswiadczenie to zostato ztozone w zwiazku z przeprowadzeniem przez Panstwa audytu sprawozdania finansowego KERNEL
HOLDING S.A. za rok zakonczony 30 czerwca 2009, w celu wyrazenia opinii odnosnie do tego, ze sprawozdanie finansowe
prezentuje w sposob prawdziwy i jasny, we wszystkich istotnych aspektach, informacje dotyczace sytuacji finansowej i
wynikow dziatalnosci zgodnie ze Standardami Luksemburga dotyczacymi sporzadzenia sprawozdan finansowych.

Zgodnie z nasza najlepsza wiedza i przekonaniem o$wiadczamy co nastgpuje:

aoc o

Nie byto zadnych nielegalnych dziatan, w ktore bytaby zaangazowana kadra menedzerska Grupy badz pracownicy
odgrywajacy istotna rolg w systemie kontroli wewngtrznej lub mogacy wywrzec istotny wptyw na sprawozdania
finansowe.

Udostepnilismy Panstwu wszystkie ksiggi rachunkowe i odpowiednia dokumentacj¢ pomocnicza, jak rowniez
wszystkie protokoly Walnych Zgromadzen Akcjonariuszy i Rady Dyrektorow w okresie od 1 lipca 2008 roku do 30
czerwca 2009 roku.

Potwierdzamy, ze przedstawione informacje pozwalaja na catkowita identyfikacje stron powiazanych.

Sprawozdania finansowe nie zawieraja istotnych btgdow.

Spotka prowadzita swoja dziatalnos¢é we wszystkich aspektach zgodnie z obowigzujacymi umowami, ktére
mogtyby mie¢ istotny wplyw na sprawozdania finansowe w przypadku takiej niezgodnosci.

Nie wystgpowaly naruszenia warunkow urzedow regulacyjnych, ktoére moglyby mie¢ istotny wptyw na sprawozdanie
finansowe przypadku zaistnienia takiego naruszenia.

Nastepujace operacje zostaly przedstawione w pelni, a w razie koniecznosci w sposodb odpowiedni objasnione w
sprawozdaniach finansowych:

Transakcje ze stronami powigzanymi i ich autentycznosc.
Straty w zwiazku ze sprzedaza lub nabyciem zobowiazan.
Umowy lub opcje sell-buy back zbytego wczes$niej majatku.
Aktywa zastawione jako zabezpieczenie uméw kredytowych.

My nie mamy jakichkolwiek planéw badz zamiaréw, ktoére moglyby spowodowaé istotne zmiany wartosci
bilansowej lub w klasyfikacji aktywow i zobowiazan, zaprezentowanych w sprawozdaniach finansowych.

My nie mamy planéw zaprzestania produkcji linii produktowej lub innych planéw i zamiardéw, ktére moglyby
doprowadzi¢ do nadmiaru lub przedawnienia zapasoéw, oraz nie posiadamy zapasow, ktorych warto§¢ bilansowa
przekracza ich warto$¢ sprzedazy netto.

Spolka ma wystarczajace prawo do posiadania swoich aktywow, jej aktywna nie ulegly zaj¢ciu oraz nie maja
zadnych obciazen.

Uwzglednilismy i ujawniliSmy w sposob nalezyty wszelkie realne i potencjalne zobowigzania a w notach
objasniajacych do sprawozdania zaprezentowaliSmy wszystkie gwarancje udzielone na rzecz osob trzecich.

Nie bylo zadnych zdarzen po dacie bilansu, ktéore wymagalyby zmian badz ujawnien w sprawozdaniach
finansowych.

Nie wystgpowaty formalne badz nieformalne porozumienia kompensacyjne dotyczace jakichkolwiek naszych
rachunkow pieni¢znych lub inwestycyjnych.

W sposob odpowiedni zaprezentowaliSmy w naszych sprawozdaniach finansowych opcje sell-buy back lub
porozumienia w sprawie opcji rezerwowych, warrantow, konwersji i pozostatych wymogéw.

W imieniu kierownictwa

Verevskiy Andrey Usachova Anastasiia

Przewodniczacy Rady Dyrektorow Dyrektor Finansowy

Dnia 26 pazdziernika 2009
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KERNEL HOLDING S.A.

BILANS NA DZIEN 30 CZERWCA 2009 ROKU
(w tysiqcach USD, chyba ze okreslono inaczej)

Nota

AKTYWA
Koszty zalozycielskie
Inwestycje finansowe 4,2
Pozostale naleznosci: 5
Z terminem wymagalnosci do jednego roku
Z terminem wymagalnosci ponad jeden rok
Zaliczki zaptacone 6
Srodki pienigzne 2
AKTYWA RAZEM

PASYWA I KAPITAL WLASNY

ZOBOWIAZANIA:
Zobowiazania z tytutu dostaw, prac i ushug
Z terminem wymagalnosci do jednego roku
Z terminem wymagalnos$ci ponad jeden rok 11
Rezerwa na zobowiazania i koszty 10
Zobowigzania razem
KAPITAL
Kapitat zaktadowy 7
Rezerwa z tytulu zbycia akcji powyzej warto$ci
nominalnej
Dodatkowy wptacony kapitat 8
Niepodzielony zysk na poczatek okresu 9
Zysk (strata) za okres

KAPITALU RAZEM
PASYWA I KAPITALY RAZEM

W imieniu kierownictwa:

30 czerwca 2009 30 czerwca 2008
7 730 9785
270 159 58 009
5164 83012
50 073 139 585
4 15
1585 484
334 715 290 890
5927 303
80 400 28 779
857 93
87 184 29 175
1815 1815
247 316 247 316
123 123
12 461 17 572
(14 184) (5111
247 531 261 715
334 715 290 890

Andrey Verevskiy, Anastasia Usacheva,

Przewodniczacy Rady Dyrektorow Dyrektor Finansowy
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KERNEL HOLDING S.A.

RACHUNEK ZASKOW I STRAT

ZA ROK, ZAKONCZONY DNIA 30 CZERWCA 2008 ROKU

(w tysiqcach USD, chyba ze okreslono inaczej)

PRZYCHODY KAPITALOWE I ODSETKI

OTRZYMANE
ZYSK BRUTTO
KOSZTY OPERACYIJNE:

Koszty ogdlnego zarzadu
Pozostate koszty operacyjne

KOSZTY OPERACYJNE RAZEM:

ZYSK/(STRATA) OPERACYJNY

Koszty finansowe netto
Pozostate przychody , netto

ZYSK/(STRATA) BRUTTO
PODATEK DOCHODOWY

STRATA NETTO

W imieniu kierownictwa:

Andrey Verevskiy,
Przewodniczacy Rady Dyrektorow

Za rok, Za rok,
zakonczony zakonczony
30 czerwca 30 czerwca

2008 roku 2007 roku
- 11
- 11
(2 061) (2 448)
(2372) (587)
(4 433) (3 035)
(4 433) 3 024)
(9 156) (2 358)
166 271
(13 423) (5 111)
(761) -
(14 184) (5111)

Anastasia Usacheva,

Dyrektor Finansowy
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Noty objasniajace do rocznego sprawozdania finansowego na dzien 30 czerwca 2009 roku.

Nota objasniajaca 1 - Postanowienia ogodlne

Spotka Kernel Holding S.A. (zwana dalej Spotka) zostala zarejestrowana jako spotka z ograniczona
odpowiedzialno$cia zgodnie z prawem Luksemburgu w dniu 15 czerwca 2005 roku. Siedziba Spotki jest
zlokalizowana w Luksemburgu.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Spotki jest nabywanie, zarzadzanie, nastgpne podwyzszenie wartoSci
oraz zbycie udziatow kapitatowych w jakiejkolwiek postaci w spotkach krajowych i zagranicznych.

Spotka moze roéwniez udziela¢ wszelkich rodzajow wsparcia w postaci réznych pozyczek, grantow, zaliczek,
gwarancji na rzecz spotek, w ktérych posiada ona udziaty kapitalowe bezposrednio badZz posrednio, oraz na
rzecz spotek Grupy Kernel.

Spotka moze tworzy¢ spotki zalezne w Luksemburgu i zagranica, ma ona rowniez prawo do nabywania i
zbywania wszelkich rodzajow papierow wartosciowych w drodze lokowania akcji, ich kupna, wymiany,
nastepnej odsprzedazy itd.

Ponadto, Spotka moze nabywac, zarzadzac, ulepsza¢ i zbywac¢ realne kompleksy majatkowe zlokalizowane
zarowno w Luksemburgu, jak tez zagranica.

Rok obrotowy Spoiki trwa od 1 lipca do 1 czerweca.

Na podstawie prospektu emisyjnego (zwanego dalej Prospektem) zaakceptowanego w dniu 25 pazdziernika
2007 roku przez Komisje Nadzoru Finansowego Spolki przeprowadzono ofertg¢ publiczng akcji Spotki na
Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie oraz ofert¢ prywatna dla wybranych inwestorow
instytucjonalnych wedlug okreslonej jurysdykcji poza granicami Polski.

NAMSEN Limited, spotka zarejestrowana na Cyprze, adres siedziby: P.C. 2406 Egkomi, /3, Agiou Prokopiou
Street, posiada 54% akcji Spotki. Jako spotka dominujaca Grupy Kernek, Kepnen, NAMSEN Limited
sporzadza skonsolidowane sprawozdania finansowe. Te skonsolidowanie sprawozdania finansowe sa dostgpne
w siedzibie NAMSEN Limited.

Nota objasniajaca 2 - Gléwne zasady polityki rachunkowos$ci i metod oceny

2.1. Zasady ogdlne

Roczne sprawozdania finansowe sa sktadane zgodnie z prawem Luksemburgu i sporzadzane na podstawie
Ogolnie Akceptowanych Zasad Rachunkowosci (GAAP).

2.2. Podstawowe metody wyceny

Podstawowe metody wyceny odpowiadaja wymienionym wyzej zasadom i prezentuja si¢ w sposob nastepujacy:
Wycena transakcji w walutach obcych

Walutg funkcjonalng i waluta prezentacji Spotki jest dolar USA (USD).

Na dzien sporzadzenia bilansu:

Aktywa, wyrazone w walutach innych, niz waluta prezentacji bilansu sa wyceniane indywidualnie wedlug
najmniejszej z ich warto$ci, okreslonych na podstawie kursow obowiazujacych w dniu przeprowadzenia
transakcji lub wedtug kurséw obowiazujacych w dniu sporzadzenia bilansu.

Zobowiazania, wyrazone w walutach innych, niz waluta prezentacji bilansu sa wyceniane indywidualnie
wedtug najwigkszej z ich wartos$ci, okreslonych na podstawie kursu w dniu przeprowadzenia transakcji lub
wedtug kursu na dzien sporzadzenia bilansu.
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Nota objasniajaca 2 - Gléwne zasady polityki rachunkowosci i metod oceny (ciag dalszy)

Przychody i koszty wyrazone w walutach innych niz dolary USA sa wyceniane wedlug kurséw obowiazujacych w
dniu przeprowadzenia transakcji.

Doplaty do kapitalu zaktadowego

Doptaty do kapitatu zaktadowego oraz koszty zwiazane z podwyzszeniem kapitalu sa amortyzowane metoda
liniowa w okresie 5 lat.

Aktywa finansowe

Wartos¢ inwestycji wycenia si¢ albo wedlug ceny nabycia albo wedlug wartosci godziwej okreslonej na dzien
sporzadzenia bilansu przez Rade Dyrektoréw, w zaleznoSci od tego, ktora z nich jest nizsza. W celu wyceny
wartosci inwestycji Rada Dyrektoréw korzysta z ostatnich sprawozdan finansowych Spoiki.

Pozyczki dlugoterminowe wyceniane sa wedtug ich wartos$ci nominalnej. W przypadku gdy szacunkowa rynkowa
warto$¢ godziwa jest nizsza od warto$ci nominalnej, dokonuje si¢ korekty wartosci.

Naleznosci bieiqce

Naleznos$ci biezace wycenia sig¢ wedtug wartosci nominalnej. W przypadku gdy szacunkowa rynkowa wartosc¢
godziwa jest nizsza od wartosci nominalnej, dokonuje si¢ korekty wartosci.

Srodki pienigzne w bankach

Aktywa te sa wyceniane wedlug warto$ci nominalne;.

Aktywa: Zaliczki i zgromadzone przychody

Na te aktywa sktadaja si¢ zaliczki zaptacone z gory.

Pozyczki otrzymane

Zobowigzania wycenia si¢ wedtug warto$ci nominalne;.

Zobowiqzania: przychody naliczone i odroczone

Ta pozycja obejmuje naliczone optaty i podatek dochodowy zaptacony lub naliczony z gory.

Nota objasniajaca 3: Doplaty do kapitalu zakladowego i koszty zwigzane z podwyzszeniem kapitatu

Doptaty do kapitatu zaktadowego i koszty zwiazane z podwyzszeniem kapitalu prezentuja si¢ w sposob
nastepujacy:

2009, 2008,

dolary USA dolary USA
Warto$¢ nabycia na poczatek roku obrotowego 12 241 311,42 18 946,31
Koszty zwiazane z podwyzszeniem kapitatu 6 323,86 12 222 365,11
Wartos$¢ nabycia na koniec roku obrotowego 12 247 635,28 12 241 311,42
Korekta wartos$ci na poczatek roku obrotowego (2 455 840, 82) (7 578,52)
Korekta warto$ci w ciagu roku (2 061 755,43) (2 448 262,30)
Korekta wartosci na koniec roku obrotowego 4 517 596, 25 12 455 840,82
Wartos¢ netto na koniec roku obrotowego 7730 039,03 9 785 470,60
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Nota objasniajaca 4 - Aktywa finansowe

Warto$¢ nabycia na 1 lipca 2008
Nabycie

Zbycie

Przeniesienie

Warto$¢ nabycia na 30 czerwca 2009

Korekta warto$ci na 1 lipca 2008

Rezerwy za okres
Spisanie za okres

Korekta wartos$ci na 30 czerwca 2009

Wartos$¢ netto na 30 czerwca 2009

Udziat w
jednostkach
zaleznych
USD
58,009,377.92
234,285,094.42
(22,135,478.47)

270,158,993.87

270,158,993.87

Kredyty
udzielone
jednostkom
zaleznym
USD

Razem

USD

58,009,377.92
234,285,094.42
(22,135,478.47)

270,158,993.87

270,158,993.87
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Nota objasniajaca 4: Aktywa finansowe (ciag dalszy)

Nazwa spolki i kraj rejestracji Udzialy (% w  Waluta
kapitale

zakladowym)

JERSTE B.V 100 % USD

Prins Bernhardplein 200 (EUR)

1097 JB Amsterdam

The Netherlands

Inerco Trade SA 99,94 % usD

Geneva, Szwajcaria (CHF)

Kernel Capital LLC 99 % UsSD

ul. Olesja Honczara 35, 01034 (UAH)

Kijow, Ukraina
Kernel Trade 99 % USD

ul. Olesja Honczara 35, 01034 (UAH)
Kijow, Ukraina

INERCO-UKRAINE LLC 99,91 % UsSD
ul. Marszatka Biriuzowa 17 (UAH)
Pottava, Ukraina

Ukragrobiznes Ltd 88,53 % usD
ul. Olesja Honczara 35, 01034 (UAH)

Kijow, Ukraina
Inerco Commodities Spotka z 100 % UsD
udziatem zagranicznym (CHF)

Route de Berne, 52
1010 Lausanne, Switzerland

ESTRON CORPORATION 100 % usD
LTD

Annis Komninis, 29A, P.C.1061

Nicosia, Cyprus

CHOREX DEVELOPMENTS 100 % UsD
LTD

Egypt Street 10, P.C.1097

Nicosia, Cyprus

HAMALEX 100% UsSD
DEVELOPMENTS LTD

Salaminas, 10 Lympia

Nicosia, Cyprus

Data
bilansow
a

31/12/2008

30/06/2008

31/12/2008

30/06/2009

30/06/2009

30/06/2009

30/06/2009

31/12/2008

30/06/2009

30/06/2009

Kapital
zakladowy

68,586,733
48,899,710

4,964,997.79
5,398,806.77

22,757,767
175,715,000

8,094,701
62,500,000

5,379,480
41,535,500

51,936
401,000

N/A
N/A

7,044,634.26

70,794.39

(4,779.70)

Zysk za
rok

(4,515,741)
(3,219,550)

524,606.17
570,442.82

3,719,677
28,720,000

(5,117,405)
(39,512,000)

121,589
938,800

(518)
(4,000)

N/A

N/A

(5,390,038.86)

(840.25)

(3,541.77)
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Nota objasniajaca 5 -Wierzytelnosci
Na te aktywa sktadaja si¢ gtdownie:

- Pozyczka w wysokosci 11.560.000 dolarow USA (pierwotnie 10.000.000 dolarow USA), udzielona na rzecz
Inerco Trade S.A. o oprocentowaniu biezacym 0,01% i okresie sptaty 8 lat (do dnia 31.12.2014 roku);

- Pozyczka w wysokosci 35.558.000 dolarow USA (pierwotnie 150.000.000 dolarow USA), udzielona na rzecz
Lanen S.A. o oprocentowaniu biezacym 0,01% 1 okresie sptaty 3 lata (do dnia 18.11.2010 roku);

- Pozyczka w wysokos$ci 2.955.208,50 dolarow USA (pierwotnie 60.000.000 dolaréw USA), udzielona na rzecz
Inerco Trade S.A. o oprocentowaniu biezacym 0,01% i okresie sptaty 3 lata (do dnia 19.11.2010 roku);;

- Odsetki kredytowe do otrzymania od Inerco Trade and Lanen w wysokos$ci 20.908,84 USD
- Przedptata Bissani Investment S.A. w wysokosci 7,000 EUR (9.604,53 dolarow USA)

- Nalezno$¢ od Siolian Holdings Ltd w kwocie 3.739.225 EUR (5.032.996,85 dolarow USA), powstala w
zwiazkuze zbyciem KERNEL GROUP INTL LLC.

- przedplata na rzecz towarzystwa ubezpieczeniowego Zaliznyczni Szlachy w kwocie 100.000 dolarow USA
Nota objasniajaca 6 - Przedplaty i naliczone przychody

Ta pozycja obejmuje:

- Koszty przysztych okreséw w kwocie 4.377,81 dolaréw USA (3.306,25 EUR)

Nota objasniajaca 7 - Kapital zakladowy

Wyemitowany i catkowicie sptacony kapital w wysokosci 1.815.174,84 dolarow USA sktadatl si¢ z 68.741.000
zwyklych akcji imiennych bez okreslenia warto$ci nominalne;.

Nota objasniajaca 8 - Rezerwa obowiazkowa

Spotki zarejestrowane w Luksemburgu powinny tworzy¢ rezerwg w wysokosci co najmniej 5% rocznego zysku
netto do czasu gdy osiagnie ona 10% zatwierdzonego do emisji i podpisanego kapitatu zakladowego. Rezerwa ta
nie podlega podzialowi jako dywidenda.

Nota objasniajaca 9 - Niepodzielony zysk

Dolary USA
Niepodzielony zysk na dzien 01.07.2008. 17,572,125.74
Zysk za rok obrotowy 2007/2008 (5,111,215.60)
Niepodzielony zysk na dzien 30.06.2009. 12,460,910.14

Podziat zysku zostat zaakceptowany przez Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w dniu 17 pazdziernika 2008 roku.
Nota objasniajaca 10 - Rezerwy na pokrycie ryzyk i kosztow

Rezerwy na pokrycie ryzyk i kosztow zostaly zaprezentowane w sposob nastepujacy:

- Rezerwa na sptatg podatku od kapitatu wyniosta 19.509,88 dolarow USA;

- Rezerwa na pokrycie kosztow przeprowadzenia audytu i $wiadczenia ustug doradczych wyniosta 75.788,56
dolaréw USA.

- Rezerwa z tytulu odroczonego podatku dochodowego za 2008 rok w wysokosci 760.945,57 dolarow USA
(542.525 EUR)

- Rezerwa z tytulu odroczonego podatku dochodowego za 2008 rok w wysokosci 86,96 dolarow USA (62 EUR)
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Nota objasniajaca 11 - Wierzyciele
Ta pozycja obejmuje:

- Na zobowiazania sktadaja si¢ gtdownie zadtuzenie z tytutu kredytow udzielonych przez Ukrsibbank w kwocie
30,400,000 dolaré6w USA o oprocentowaniu biezacym 15%.

- Kredyt w wysokosci 50.000.000 dolaréw USA udzielony przez ABN AMRO Bank
- Odsetki z tytutu kredytow w wysokosci 483.462,50 dolaréw USA

- Zobowiazania krotkoterminowe na rzecz Inerco Trade S.A. w zwiazku z nabyciem udzialu 99.911% Inerco
Ukraine LLC za kwote 5.380.000 dolaréw USA

Wedhug stanu na koniec roku obrotowego nie bylo zobowiazan, w ktorych Spotka wystepowataby poreczycielem.
Nota objasniajaca 12 - Przychody nadzwyczajne

Ta pozycja obejmuje:

- Przychody ze sprzedazy udziatow w wysokosci 101.398,47 dolarow USA

- Rozwiazanie rezerw na ryzyka i koszty w wysokosci 41.004,22 EUR

Nota objasniajaca 13 - Status podatkowy

Spotka zostata inkorporowana jako Holding i zgodnie z podatkowym prawem Luksemburgu zwolniona z podatku
dochodowego.

W dniu 31 lipca 2007 roku Spoétka zaadoptowata swoje cele korporacyjne do statusu spotki podlegajacej
opodatkowaniu, podlega ona wigc opodatkowaniu zgodnie z prawem podatkowym Luksemburgu.

Nota objasniajaca 14 - Zobowiazania kontraktowe

Spotka jest porgczycielem w porozumieniu kredytowym z dnia 4 kwietnia 2008 roku, zawartym migdzy LLC
«Bandurskyi Elevator» (Kredytobiorca), spotka, zarejestrowana i prowadzaca dziatalno$¢ zgodnie z prawem
Ukrainy, ktorej Centrala znajduje si¢ pod adresem: ul. Teatralna 40, Bandurka, 55247 obwdd mikotajewski,
Ukraina, oraz bankiem Investkredit Bank AG (Kredytodawca), zarejestrowanym i dziatajacym zgodnie z prawem
Republiki Austrii z Centrala w Wiedniu.

Wymienione porozumienie kredytowe zostalo zawarte w celu sfinansowania budowy zaktadoéw ekstrakeji oleju,
ktore bada w stanie przerabia¢ dziennie 900 tona nasion rzepaku, 1.500 ton nasion stonecznika oraz 1.180 ton
nasion soi; zaktady beda produkowaé surowy olej i srutg, ogélne moce produkcyjne zaktadow beda stanowity
230.000 ton oleju, 195.000 ton Sruty oraz 86.700 ton wytloku rocznie, ktore nastepnie beda sprzedawane glownie
na eksport.

Bank udzieli Kredytobiorcy $rodki w kwocie 52.000.000 dolarow USA w ciagu 7 lat (do dnia 1 kwietnia 2015
roku). Stopa oprocentowania kredytu zgodnie z tym porozumieniem kredytowym rowna sig stopie LIBOR z marza
w wysokoscei 3,52% do fizycznego ukonczenia projektu, 3,316% po fizycznym ukonczeniu projektu i 2,653% od
momentu ukonczenia finansowania i osiagni¢cia wskaznikow docelowych przez zaktady.

Spotka Kernel Holding S.A. wystepuje jako porgczyciel w stosunku do calosci zobowiazan (obejmujacych kapitat,
odsetki, prowizje banku itd.), z ktérych tytutu Kredytodaweca, tj. Investkredit Bank AG moze zglosi¢ odpowiednie
roszczenia wobec Kredytobiorcy LLC Bandurskyi Elevator.

Nota objasniajaca 15- Zdarzenia po dacie bilansu

Po ukonczeniu roku obrotowego nie nastapito jakichkolwiek istotnych zdarzen.
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