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1 Wprowadzenie

W trzecim kwartale 2008 r. ASTARTA charakteryzowata si¢ stabilnym poziomem wzrostu i
dobrymi wynikami. Stan posiadania gruntow pod kontrola Grupy zostat dodatkowo powigkszony
do poziomu 160.000 hektarow gruntow rolnych dzierzawionych przez 61 zaleznych spotek
rolniczych. Zgodnie z zatozeniami sprzed pierwszej oferty publicznej Grupa przejeta zaktad
cukrowniczy Narkevychi w obwodzie chmielnickim i jest w trakcie tworzenia ,,pasa burakow
cukrowych” wokoét zaktadu (dodatkowe informacje na temat struktury Grupy mozna znalezé w
Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym za okres trzymiesigczny zakonczony dn. 30
wrze$nia 2008 r., nota nr 2).

Ponadto, w celu obnizenia kosztow logistyki Grupa wydzierzawita takze zaktad cukrowniczy w
Wotoczyskach, znajdujacy si¢ rowniez w obwodzie chmielnickim, w bliskim sasiedztwie
obszaru dziatan kilku nowo przejetych przez Grupe spétek rolniczych. Pozwoli to na obnizenie
kosztow produkcji 1 logistyki w regionie 1 umozliwi Grupie ASTARTA zajgcie pozycji lidera
ukrainskiej branzy cukrowniczej.

Aktywna ekspansja prowadzona w ubiegtych okresach doprowadzita do istotnego wzrostu skali
dziatalnos$ci rolniczej. W trzecim kwartale ASTARTA zebrata 265 tys. ton wczesnych zboz i
rozpoczela zbiory ro$lin oleistych i roslin przemyslowych. UzyZnienie gleby oraz dobre warunki
pogodowe umozliwily uzyskanie zbiorow duzo bardziej obfitych od $redniej ukrainskiej, a w
przypadku niektorych roslin nawet na poziomie zblizonym do krajéw UE. Na rozpoczgciu
sezonu zbioro6w buraka cukrowego réwniez uzyskano dobre wyniki: niektore ze spotek rolnych
ASTARTA zréwnaly swdj poziom zbiordw buraka ze §rednig unijna.

We wrzesniu ASTARTA uruchomita produkcje cukru w siedmiu cukrowniach (facznie z
zaktadem dzierzawionym). Kredyt otrzymany w maju od EBOiR umozliwil inwestycje w
modernizacje zakladow cukrowniczych oraz pozwolit na obnizenie zuzycia energii juz w tym
sezonie produkcyjnym. Na dzien sprawozdawczy inwestycje w zakladach pozwolily
zaoszczedzi¢ do 10% gazu ziemnego na jednostke produkcji.

Grupa odczula réwniez pozytywne skutki dywersyfikacji dziatalno$ci. Spadajace na rynkach
$wiatowych i na Ukrainie ceny zb6z i roslin oleistych zrekompensowala stabilna sytuacja na
ukrainskim rynku cukrowym. Zarzad jest zdania, Ze sytuacja w ukrainskiej branzy cukrowniczej
pozostanie stabilna wobec spadku wydajnosci oraz prognozowanych niedoboréw, co stworzy
margines bezpieczenstwa na okres fluktuacji cen.

Globalny kryzys finansowy zaczyna juz wptywaé na ogdlna sytuacje gospodarcza na Ukrainie.
Ukrainskie banki maja problemy z plynno$cia oraz ze wzrostem kosztu kredytow. Jednakze
ASTARTA bedac spotka gieldowa (czym moze poszczycié sig¢ niewiele spotek ukrainskich) oraz
posiadajac reputacj¢ wiarygodnego kredytobiorcy zdotata dodatkowo zdywersyfikowaé swdj
portfel kredytowy i zwigkszy¢ udzial zobowiazan dtugoterminowym do zadluzenia ogétem, co
pozwolito na zredukowanie udzialu zobowiazan krétkoterminowych. Grupa podpisata kilka
umow o kredyty dlugoterminowe z Piraeus Bank, holenderskim bankiem FMO, oraz
wynegocjowata przedtuzenie aktualnego rocznego kredytu udzielonego przez ABN AMRO
Bank do pazdziernika 2009 r.

Dziatania zarzadu Grupy mialy rowniez na celu wzbudzenie zaufania inwestoroOw w obliczu
aktualnej sytuacji na globalnych rynkach finansowych. Zainteresowanie inwestorow w trzecim
kwartale okazalo si¢ wysokie. Na Ukrainie oraz w czasie zorganizowanej w UE kampanii
promocyjnej w sierpniu odbyto si¢ ponad 100 spotkan. W Europie i Azji zorganizowano takze
kilka konferencji migdzynarodowych, w tym 5. Doroczna Konferencj¢ Europejskich Krajow
Rozwijajacych Si¢ (Emerging Europe Conference) (Stambut, Turcja), Doroczne Spotkanie
EastAgri 2008 (Paryz, Francja), Dzien Sektora Rolniczego CIS (Londyn, Wielka Brytania),
Doroczne Spotkanie New Champions na Swiatowym Forum Gospodarczym 2008 (Tianjin,
Chiny), Szczyt Kapitalu Wschodniego 2008 (Kijow, Ukraina), Konferencja Inwestycyjna
Deutsche Bank (Warszawa, Polsca).



Obecne ASTARTA rozwaza mozliwos¢ dotaczenia do Globalnej Wspolnoty Spotek
Rozwojowych (CGGC) Swiatowego Forum Gospodarczego. CGGC utworzono w celu
zapewnienia dlugoterminowej, rozbudowanej struktury ramowej stuzacej do integracji
organizacji 1 oséb oraz wspierania ich w stawianiu czota wyzwaniom nowych obszarow,
rynkéw, kultur i systeméw nadzoru, tak aby stawaly si¢ one glownym motorem rozwoju
spotecznego i gospodarczego.

Z uwagi na nadchodzacy globalny kryzys finansowy i gospodarczy, Zarzad ASTARTA Holding
N.V. opracowat szereg dzialan majacych na celu zniwelowanie negatywnego wplywu kryzysu na
dziatalno$¢ 1 rozwdj Grupy. Podjgto kroki w celu zrownowazenia finansowych skutkoéw kryzysu,
wprowadzenia rygorystycznej kontroli kosztdow oraz pelnego wykorzystania dostgpnych
zasobow. Tam, gdzie bylo to potrzebne wprowadzono odpowiedni system zarzadzania
kryzysowego. Stosowane sa obiektywne analizy w celu opracowania najbardziej
prawdopodobnych scenariuszy $rednio- i krétkoterminowych oraz zaplanowania odpowiednich
dziatan. W konsekwencji zarzad Grupy zmuszony byl wycofa¢ wczesniej opublikowane
prognozy wynikow Spoiki, ktore oparte byly na zatozeniach, szacunkach i przewidywaniach
sprzed kryzysu, a zatem moglyby okaza¢ si¢ dalekie od prawdy i zostana odpowiednio
skorygowane.

2 Srodowisko gospodarcze

2.1 Ogoélna sytuacja gospodarcza na Ukrainie

W okresie od stycznia do wrze$nia 2008r. nastapit wzrost realnego PKB o 6,9% po tym, jak
rekordowe zbiory wywindowaly warto$¢ dodana w branzy rolnej o 15,1% w poréwnaniu z
rokiem ubiegtym. To przyspieszenie z nawiazka wyréwnalo duze spowolnienie w sektorze
produkcyjnym i handlowym. Nizszy poziom wzrostu w produkcji i handlu oraz spowolnienie w
branzy budowlanej moze spowodowac znaczne obnizenie popytu w gospodarce.

Wzrost produkcji przemystowej wyhamowat do poziomu 6,1% za okres dziewigciu miesigcy
2008 r. w wyniku spowolnienia w sektorach goérniczym, hutniczym i maszynowym.
Wyjasnieniem moze by¢ tu spadek cen metali oraz zmniejszenie si¢ popytu na gtéwnych
rynkach eksportowych. Spowolnienie w przemysle najprawdopodobniej bedzie w
nadchodzacych miesiacach utrzymywac si¢ wobec spowolnienia wzrostu na rynkach globalnych
i poglebiania sig Swiatowego kryzysu.

W sierpniu 2008 r. globalne rynki finansowe byly relatywnie stabilne po katastrofalnym roku.
Jednakze we wrzes$niu kryzys finansowy wszedl w nowa fazg. Ucieczka w bezpieczne obszary,
problemy z plynnoscia na rynkach krajow rozwinigtych oraz wzrost prawdopodobienstwa
wystapienia problemow gospodarczych spowodowal odptyw kapitatu z rynkéw wschodzacych.
Wedtug EPFR Global w ciagu trzech kwartalow 2008 r. fundusze rynkéw wschodzacych stracity
32,5 mld USD, podczas gdy w analogicznym okresie w roku ubieglym zanotowano naptyw
kapitatu w kwocie 20,6 mld USD.

Podazajac za trendami globalnymi, ukrainska gietda oraz rynki krajow sasiednich do$§wiadczyty
jednego z najwigkszych krachéw na $wiecie. Nie miato to jednak duzego wplywu na
gospodarke. Sektor bankowy jak dotad funkcjonuje bez wigkszych zmian, natomiast
ograniczenie finansowania zewnetrznego wptyneto juz na spadek podazy kredytow. Jednak w
przypadku Ukrainy istotna kwestia jest sposob finansowania duzego deficytu w rachunku
obrotow biezacych. Ucieczka inwestorow w kierunku obszaréw bezpieczniejszych
najprawdopodobniej spowoduje spadek importu do kraju, co doprowadzi do powstania presji
dewaluacyjnej na ukrainska hrywng.

W dn. 5 listopada 2008 r. Zarzad Migdzynarodowego Funduszu Walutowego (MFW) zatwierdzit
dwuletnia Promes¢ Kredytowa dla Ukrainy na kwotg 11 mld SDR (ok. 16,4 mld USD). Wniosek
o przyznanie Promesy Kredytowej pozwolil na uzyskanie wyjatkowego dostgpu do zasobow
MFW stanowiacych 802% ukrainskich kwot w Funduszu 1 zostal rozpatrzony pozytywnie w
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ramach stosowanego przez Fundusz przyspieszonego Mechanizmu Finansowania Awaryjnego.
Zgoda ta pozwala na natychmiastowa wyptatg kwoty 3 mld SDR (ok. 4,5 mld USD).

Program wladz ukrainskich wsparty dwuletnia Promesa Kredytowa MFW ma na celu
przywrocenie stabilno$ci finansowej i makroekonomicznej poprzez przyjecie zmiennych kursow
walutowych z uwzglednieniem docelowych interwencji, rekapitalizacji bankow z prawem
pierwokupu oraz stosowania rozsadnej polityki fiskalnej wraz z bardziej surowa polityka
pieni¢zna. Zdecydowane wdrozenie programu powinno pomoc zmniejszy¢ stopg inflacji do
poziomu jednocyfrowego do konca realizacji projektu. Planowane jest stosowanie ostroznej
polityki finansowej odzwierciedlajacej zard6wno ograniczenia finansowe jak i1 konieczno$¢
dokonywania wydatkéw socjalnych wynikajaca z recesji. Jak ocenia MFW, ,,Wdrozono juz
zdecydowane $rodki, tacznie z uchwaleniem ustaw antykryzysowych. Ponadto ramy polityki
wladz sa wystarczajaco stabilne i moga by¢ stosowane niezaleznie od zmian w sytuacji na rynku.
Sumienne dazenie przywodcoOw najwazniejszych partii  politycznych do  realizacji
najwazniejszych punktéw programu zwicksza prawdopodobienstwo jego pomysinej realizacji.
Wszystkie te elementy pozwalaja sadzi¢, Ze program umozliwi stabilizacj¢ warunkow
finansowych i gospodarczych”.



2.2 Rynki Grupy
2.2.1 Rynek cukrowy
Swiatowy rynek cukrowy

Najnowsze dane szacunkowe dotyczace §wiatowego bilansu cukrowego w roku produkcyjnym
2008/2009 zaktadaja produkcje na poziomie 164,1 mln ton oraz konsumpcje¢ na poziomie 166,4
mln ton, co spowoduje uszczuplenie §wiatowych zapasow o 3,3 min ton. Pod koniec wrze$nia
2008 r. londynska spotka konsultingowa Kingsman prognozowata jeszcze ostrzejszy spadek
produkcji, ktory doprowadzitby do zmniejszenia zapaséw o 4,7 mln ton. Po dwoch latach
nadwyzek (9,4 mln ton w roku 2007/2008) przewiduje sig, ze na $wiatowych rynkach cukru
nastapi deficyt juz w nadchodzacym sezonie produkcyjnym (pazdziernik 2008-wrzesien 2009 r.)
Wobec prognoz deficytu rozpoczegta si¢ dodatnia korekta cen cukru na rynkach $§wiatowych. Do
konca wrzesnia ceny cukru w poréwnaniu z wrze$niem 2007 r. wzrosly o jedna trzecia (rys. nr

).

Rysunek nr 1. Ksztaltowanie si¢ Swiatowych cen cukru w okresie od stycznia 2007 r. do
wrzesnia 2008 r., cena w USD za 1 tong
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Spadek produkcji cukru przewidywany jest gtownie z powodu spadku poziomu produkcji w
Indiach 1 UE oraz w USA 1 na Kubie, co spowodowane bylo niekorzystnymi warunkami
pogodowymi. Najwigkszy Swiatowy eksporter cukru — Brazylia — ma problemy nie tylko z
pogoda, ale takze z finansowaniem, co spowodowane jest §wiatowym kryzysem kredytowym.

Wszystkie te czynniki wplywaja na wzrost cen na rynkach §wiatowych, co jest korzystne dla
ukrainskich producentow cukru, poniewaz prowadzi do wzrostu cen w kraju.

Ukrainska branZa cukrownicza

Po nadwyzce z lat 2006/2007 ukrainska branza cukrownicza przeszta radykalne zmiany, w
wyniku ktérych stabsze podmioty nie byly w stanie konkurowa¢ na rynku. Przed sezonem
produkcyjnym 2008 w sektorze tym nastgpita najbardziej radykalna zmiana — kilka matych i
duzych spotek cukrowniczych niezintegrowanych z sektorem rolniczym sprzedato lub
wydzierzawito swoja infrastrukturg cukrownicza i porzucito dziatalno$¢ w branzy.



Oprocz tego sytuacja cenowa juz drugi rok z rzedu ksztaltowata si¢ w sposob nietypowy dla
ukrainskiej branzy cukrowej. Zazwyczaj ceny cukru na Ukrainie osiagaja poziom szczytowy w
okresie od czerwca do lipca, po czym w sierpniu i wrzes$niu nastgpuje spadek przed nowym
sezonem produkcyjnym. W tym roku jednak wskutek ograniczenia upraw buraka cukrowego
oraz w obliczu przewidywanych niedoboréw trend wzrostowy utrzymywat si¢ az do konca
wrzesnia. Ponadto producenci cukru nie byli skltonni do rozpoczecia nowego sezonu tak
wczesnie jak zwykle. Po pierwsze, wrzesniowe opady deszczu spowodowaly ograniczenie
poziomu zbioréw buraka, a po drugie, buraki cukrowe byly sadzone zazwyczaj przez duzych
producentéw cukru, ktérzy zainteresowani byli opdznieniem zbiorow, w celu podwyzszenia
poziomu plondéw i zawartosci cukru w buraku.

Rysunek nr 2. Ksztaltowanie si¢ cen cukru na Ukrainie, w Federacji Rosyjskiej oraz w
ASTARTA w okresie od stycznia 2007 r. do wrzesnia 2008 r., ceny w USD za 1 tong, bez
VAT.
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Pod koniec wrzesnia jedynie 62 cukrownie na Ukrainie rozpoczgly zbieranie burakow
cukrowych, a 32 z nich produkcje cukru (w poréwnaniu z 81 zakladami w analogicznym okresie
w 2007 r.) Wedtug ukrainskiej Panstwowej Komisji Statystycznej produkcja cukru we wrzesniu
2008 r. byla o 2,5 nizsza niz we wrze$niu 2007 r. Wedlug ukrainskiego Krajowego
Stowarzyszenia Producentow Cukru, w tym roku ukrainskie cukrownie wyprodukuja 1,6-1,7 mln
cukru. Biorac pod uwage konsumpcje krajowa w wysokosci ok. 2 min t, rynek krajowy w
2008/2009r. powinien by¢ zrownowazony.

Dn. 16 maja 2008 r. Ukraina przystapila do Swiatowej Organizacji Handlu. Od 1 stycznia 2009
r. Ukraina wprowadzi kwoty importowe w wysokosci 260 tys. ton surowego cukru trzcinowego.
Kwoty te nie stanowia zobowigzania do zakupu, jednak w przypadku, gdyby sytuacja na rynkach
globalnych sprzyjata spotkom importujacym surowy cukier trzcinowy na Ukraing, wspomniana
ilo§¢ cukru mozna sprowadzi¢ z clem przywozowym na poziomie zaledwie 2%. Clo
przywozowe na sprowadzany cukier po przekroczeniu wspomnianej kwoty wynosi¢ bgdzie 50%
ceny zakupu. Przestala natomiast obowiazywaé taryfa celna w wysokosci 300 EUR za tong
stosowana przed przystapieniem do WTO. W wyniku tych dzialan ukrainska branza cukrowa
bedzie reagowaé na zmiany tendencji na rynkach globalnych, poniewaz goérny limit cen
rynkowych odpowiada¢ bedzie cenie cukru importowanego po przekroczeniu kwot
importowych, z uwzglednieniem cta, VAT, kosztoéw transportu i rafinacji. Margines ten,
wyliczany na podstawie aktualnych cen surowego cukru trzcinowego na rynkach §wiatowych, z



uwzglednieniem kosztow przywozu, kosztow transportu w kraju i kosztow rafinacji jest duzo
wyzszy od aktualnych $rednich cen cukru na rynku ukrainskim.

2.2.2 Rynek produktéw rolnych
Tendencje na rynkach swiatowych

Jako jeden z powodow szybkiego wzrostu §wiatowych cen zywnos$ci w roku 2007 oraz w
pierwszej potowie 2008 r., a takze tak zwanego ,globalnego kryzysu zywnos$ciowego”,
wymieniano biopaliwa, jednakze w trzecim kwartale 2008 r. ceny zb6z oraz roslin oleistych po
podwyzkach z okresu 2007-2008 wrocity do poziomu notowanego w potowie roku 2007 (rys. nr
3 14). Jednym z powodow takiego spadku cen byly prognozy wzrostu poziomu produkeji zbdz w
krajach bgdacych ich czotowymi eksporterami, w tym na Ukrainie.

Rysunek nr 3. Ksztaltowanie si¢ Swiatowych cen zb6z w okresie od stycznia 2006 r. do
wrzesnia 2008 r., ceny w USD za 1 tong.
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Zrédlo: Agencja Analityczna APK-Inform (www.apk-inform.com)

Aktualny sezon produkcji zbdz cechowat si¢ rekordowo wysokimi zbiorami na Ukrainie i w
Federacji Rosyjskiej. Oba kraje znacznie zwigkszyty obszary upraw 1 powigkszyly zbiory zbdz
dzigki postgpowi technicznemu i sprzyjajacym warunkom pogodowym. Produkcja zboz w
krajach UE réwniez znacznie wzrosta. W sierpniu i wrze$niu amerykanski Departament
Rolnictwa (USDA) oraz Migdzynarodowa Rada Zbozowa (IGC) skorygowaty w gorg prognozy
globalnej produkcji pszenicy do 676 mln ton. Wzrost produkcji wraz z szeregiem innych
czynnikdw doprowadzil do spadku cen. Czynniki, ktore wptyngly na tendencj¢ spadkowa
obejmuja umocnienie si¢ dolara i spadek cen ropy naftowej, co spowodowato powstanie presji
na pszenicg na amerykanskich gieldach towarowych. Na rynkach europejskich rowniez
dominowata znizka, jednak redukcja obszaru upraw pszenicy planowana na kolejny sezon w
wielu krajach, w tym USA 1 Argentynie, spowoduje dodatnia korekte przysztych cen.

USDA nieznacznie obnizyt we wrze$niu swoje prognozy dotyczace produkcji zbdz paszowych
(kukurydza 1 jgczmien), gtownie dla USA 1 Argentyny, jednak tendencja spadkowa na rynku
pszenicy doprowadzita do spadku cen zbdz paszowych. Tendencji tej towarzyszy ogolny brak
stabilizacji na globalnych rynkach finansowych, umocnienie si¢ dolara oraz spadek cen ropy
naftowej. Ogdlnie niesprzyjajace warunki pogodowe oraz zawieszenie eksportu w Argentynie,
jak réwniez zmniejszenie obszaru upraw kukurydzy w Brazylii moga w krotkim czasie
doprowadzi¢ do korekty dodatniej cen.



Rysunek nr 4. Ksztaltowanie si¢ Swiatowych cen roslin oleistych w okresie od stycznia 2006
r. do wrze$nia 2008 r., ceny w USD za 1 tong
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Zrédlo: Agencja Analityczna APK-Inform (www.apk-inform.com)

Na $wiatowych rynkach roslin oleistych w trzecim kwartale 2008 r. dominowaty tendencje
spadkowe. Spowodowane bylo to szeregiem istotnych czynnikow, w tym wzrostem produkcji,
umocnieniem si¢ dolara oraz transakcjami spekulacyjnymi. USDA podwyzszyt swe prognozy
dotyczace produkcji soi w obecnym roku produkcyjnym do poziomu 238 min ton (218 min ton
w roku 2007/2008). Do wzrostu produkcji przyczyniaja si¢ Argentyna, Chiny i Brazylia.

Ceny roslin oleistych w UE ulegaty wahaniom, jednak w ostatecznym rozrachunku réwniez
spadty. Ceny Euronext (Matif) nasion rzepaku spadly gtéwnie z uwagi na brak stabilizacji na
globalnych rynkach finansowych. Spadkowi temu towarzyszyta tendencja spadkowa cen soi. Na
najblizsze miesiace w Europie przewiduje si¢ spadek cen nasion rzepaku i1 nasion stonecznika
spowodowany wzrostem podazy z Federacji Rosyjskiej, Ukrainy i1 Turcji. Poniewaz wzrost
procesOwW obrobki nie zrownowazy wzrostu produkcji, najprawdopodobniej w biezacym sezonie
dominowac beda tendencje zwyzkowe.

Ukrainski rynek zboz i roslin oleistych

Gwaltowny wzrost cen zywnos$ci pod koniec 2007 r. 1 w pierwsze] potowie 2008 r. okazat si¢
szansa dla ukrainskiego sektora rolnego. Aby wykorzysta¢ nadarzajaca si¢ okazjg, Ukraina
zwigkszyta w 2008 r. obszary upraw zbdz 1 roslin oleistych. 1 lipca 2008 r. Ukraina rozpoczeta
wczesne zbiory zbdz. Wyzszy plon oraz powigkszenie upraw spowodowaty znaczne zwigkszenie
poziomu produkcji w poroéwnaniu z poprzednimi latami. Wedlug ukrainskiej Panstwowe;j
Komisji Statystycznej do 1 pazdziernika produkcja zbdz wyniosta 44,8 mln ton, co stanowi 76%
wzrost w pordwnaniu ze stanem na 1 pazdziernika 2007 r. Sredni plon wyniost 3,4 ton na hektar
(2,3 ton na hektar w 2007 r.). Ten rekordowy plon spowodowat powstanie na Ukrainie presji na
ceny zb6z 1 roslin oleistych (rys. nr 51 6).



Rysunek nr S. Ksztaltowanie si¢ ukrainskich cen zb6z w okresie od stycznia 2007 r. do
wrzesnia 2008 r., ceny w USD za 1 tone¢
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Zrédlo: Agencja Analityczna APK-Inform (www.apk-inform.com)

Z uwagi na duzy udzial pszenicy paszowej w produkcji pszenicy ogotem, ceny zbdz paszowych
(pszenica paszowa oraz inne zboza paszowe) na Ukrainie spadly do poziomu z potowy roku
2007, co stanowi ujemna korekte wzrostu odnotowanego w drugiej potowie 2007 r. 1 pierwsze]
potowie 2008 r. Ta tendencja spadkowa wynikala z ograniczonych mozliwos$ci magazynowych i
eksportowych portow morskich, jak réwniez z ogolnej sytuacji cenowej na rynkach §wiatowych.
Z drugiej strony konieczno$¢ splaty kredytow krotkoterminowych oraz zimowe zasiewy zmusity
rolnikow do sprzedazy zboz po nizszych cenach.

Ceny pszenicy konsumpcyjnej natomiast spadaty wolniej z uwagi na jej ograniczona podaz oraz
aktywna dziatalnos¢ w zakresie eksportu pszenicy konsumpcyjnej. Ograniczona podaz
najprawdopodobniej doprowadzi do ustabilizowania si¢ cen pszenicy do konca roku 2008.

Na trudna sytuacj¢ cenowa moze w pewnym stopniu wplyna¢ pozytywnie rzad. 10 wrze$nia
Rada Ministrow Ukrainy upowaznita Fundusz Rolny (agenda rzadowa zajmujaca sig
interwencjami zywnosciowymi 1 finansowymi na rynkach rolnych) do skupu pszenicy paszowej,
jeczmienia 1 kukurydzy. Dwa tygodnie podzniej ukraifiski parlament zwigkszyl fundusze
przyznane Funduszowi Rolnemu do kwoty 1 mld UAH. Suma ta zostanie przeznaczona na
interwencje na rynku zboz.

Ceny nasion stonecznika pod wptywem spadku cen oleju stonecznikowego spadty pod koniec
wrzes$nia do poziomu z potowy 2007 r. Na ceny nasion rzepaku dodatnio wptywat rekordowo
wysoki poziom eksportu, jednak spadek $wiatowych cen rzepaku w sierpniu i wrze$niu
spowodowat t¢ sama tendencj¢ na Ukrainie. Znizkowe tendencje cenowe na §wiatowym rynku
soi rowniez doprowadzity do powstania presji spadkowej na rynku ukrainskim.
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Rysunek nr 6. Ksztaltowanie si¢ ukrainskich cen roslin oleistych w okresie od stycznia 2007
r. do wrze$nia 2008 r., ceny w USD za 1 tong
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Zrédlo: Agencja Analityczna APK-Inform (www.apk-inform.com)

2.2.3 Branza mleczarska

Ceny produktéw mleczarskich na Ukrainie podlegaja wahaniom sezonowym. Zazwyczaj spadaja
w lecie, kiedy poziom produkcji jest wyzszy i zaczynaja ponownie rosnaé¢ na jesieni, osiagajac
poziomy szczytowe na zimg. W tym roku sezonowe korekty cen byly ograniczone z uwagi na
przedtuzajacy sig spadek produkcji mleka.

Rysunek nr 7. Produkcja i Srednie ceny mleka na Ukrainie w okresie od stycznia 2007 r. do
wrzesnia 2008 r.
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Zrédlo: Ukrairiska Paristwowa Komisja Statystyczna (www.ukrstat.gov.ua)

Wedlug ukrainskiej Panstwowej Komisji Statystycznej, do konca wrzesnia poglowie krow
spadto o 6,4% w porownaniu z rokiem ubieglym, do poziomu 3,05 min sztuk. Produkcja mleka
surowego w okresie 9 miesigcy 2008 r. spadta do poziomu 9,3 mln ton, co stanowi spadek rzedu
6% w pordéwnaniu z rokiem ubieglym. Doprowadzito to do 34% wzrostu cen mleka surowego w
poréwnaniu z rokiem ubiegltym (rys. nr 7).
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3 Dzialalno$¢ Grupy w okresie sprawozdawczym

3.1 Sprzedai produktow podstawowych Grupy

Produkty podstawowe Grupy to cukier oraz produkty uboczne powstajace przy produkcji cukru
(melasy, pulpa buraczana), buraki cukrowe, zboza, rosliny oleiste, a takze produkty spozywcze
pochodzace z hodowli bydta (mleko i migso). Za okres 9 miesi¢cy zakonczony dn. 30 wrze$nia
2008 r. przychody Grupy ogétem wyniosty 71.049 tys. EUR co stanowi ok. 30% wzrost w
porownaniu z analogicznym okresem w roku 2007. Chociaz udzial sprzedazy cukru nieznacznie
spadt w poroéwnaniu z rokiem ubiegtym, godne uwagi jest to, ze udziat przychodéw z produktow
rolnych wzrést do poziomu 25%, podczas gdy w roku ubieglym w tym samym okresie wynosit
on 21%. Uwzglednia to 57% wzrost ekwiwalentu euro. Udziat przychodow z hodowli bydla
(sprzedaz migsa i mleka) byt stabilny i wynidst 10%.

Rysunek nr 8. Podzial przychodéw Grupy za okres 9 miesigcy roku 2008 i 2007
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3.1.1 Sprzedaz cukru

Wolumen sprzedazy cukru w trzecim kwartale 2008 r. wzrést z poziomu 29,8 tys. ton
zanotowanego w trzecim kwartale 2007 r. do poziomu 36,3 tys. ton, co stanowi ok. 22% wzrost
w porownaniu z rokiem ubieglym. Ogoélem w ciagu pierwszych dziewigciu miesigcy 2008 r.
sprzedano 113,4 tys. ton cukru. Wzrost poziomu sprzedazy cukru ograniczata ilo§¢ cukru
dostgpna na sprzedaz przed rozpoczgciem nowego sezonu produkcyjnego. W ciagu pierwszych
dziewigciu miesiecy 2008 r. przychody ze sprzedazy cukru wzrosty o 28% do poziomu
38.774 tys. EUR w por6éwnaniu z sumg 30.330 tys. EUR w analogicznym okresie roku 2007.

Ponizsza tabela zawiera rozbicie danych sprzedazy w ujeciu kwartalnym w roku 2007 oraz dane
za pierwszych dziewig¢¢ miesigcy roku 2008.

Tabela nr 1. Sprzedaz cukru w roku 2007 oraz w pierwszym i drugim kwartale 2008 r.,
dane w tonach.

2008 2007
1. kwartat 36.163 25.327
2. kwartat 40.981 26.202
3. kwartat 36.303 29.821
4. kwartal - 59.840
Ogotem: 113.447 141.190
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Ponizszy wykres obrazuje rozbicie danych dotyczacych wolumenu sprzedazy cukru
poszczegolnym klientom za okres pierwszych dziewigciu miesigcy 2008 r.

Rys. nr 9. Sprzedaz cukru w rozbiciu na klientow w okresie pierwszych dziewigciu miesigcy
2008 r., wolumen
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W okresie trzech miesigcy zakonczonym dn. 30 wrze$nia 2008 r. Grupa w dalszym ciagu
skupiala si¢ na sektorze B2B. ASTARTA kontynuowata swa strategie marketingowa 1 skupiata
swa dziatalno$¢ na duzych klientach przemystowych. Udziat podmiotow handlowych spadt do
poziomu 18%.

Coca-Cola pozostata najwigkszym odbiorca cukru — spotka jest odbiorca 29% cukru
sprzedawanego przez Grupeg. Sprzedaz na rzecz tradycyjnie najwigkszych klientow z branzy
stodyczy (AVK, Kraft Foods Ukraina i Poltavakonditer) utrzymata si¢ na niezmienionym
poziomie — udzial tych odbiorcow wynosi w sumie 30%. Oprocz innych klientow
przemystowych, skupowanie cukru od ASTARTA rozpoczgto dwdch nowych producentow
stodyczy — Nestle Ukraina oraz Konti (duzi producenci stodyczy na Ukrainie). Maja oni
odpowiednio 4% i1 3% udziatlu w sprzedazy cukru Grupy ogdtem.

We wrze$niu Astarta-Kyiv oraz Przedsigbiorstwo Zagraniczne ,,Coca-Cola Beverages Ukraine
Limited” podpisaty umowg sprzedazy cukru na lata 2009-2011. Zgodnie z ta umowa Astarta-
Kyiv dostarcza¢ bedzie Coca-Coli cukier wedlug miesigcznych planéw dostaw przez caty okres
wazno$ci umowy. To pierwsza umowa trzyletnia w ukrainskiej branzy cukrownicze;.

W ciagu pierwszych dziewigciu miesigcy 2008 r. ok. 70% sprzedazy cukru ogotem wchtongli -
po 35% - producenci napojow 1 stodyczy. 10% sprzedazy nabyli producenci wyrobow
mleczarskich, natomiast podmiotom handlowym sprzedano pozostate 20%.

3.1.2 Sprzedaz produktow rolnych

W okresie pierwszych dziewigciu miesigcy 2008 r. przychody ogétem ze sprzedazy zbdz i roslin
oleistych wyniosty 18.024 tys. EUR (co stanowi wzrost o 57% w pordéwnaniu z rokiem
ubieglym). Stanowi to 25% przychodéw Grupy ogotem. Wzrost sprzedazy produktéw rolnych
spowodowany byl wzrostem produkcji zb6z w nowym sezonie. Ponad 40% przychodow ze
sprzedazy produktow rolnych ogdtem uzyskano ze sprzedazy na eksport.
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Rysunek nr 10. Sprzedaz produktow rolnych w rozbiciu na klientow za okres 9 miesigcy,
wartos¢
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W trzecim kwartale 2008 r. Grupa w pelni wykorzystata nadarzajace si¢ ponownie szanse
eksportowe. Najwigksze migdzynarodowe podmioty handlowe (Alfred C. Toepfer International
oraz Finrock Capital LLP) staty si¢ najwigkszymi klientami w zakresie sprzedazy produktow
rolnych. Grupa sprzedawata rowniez produkty rolne na rzecz RosAgroStil, Kernel Trade oraz
Nibulon Trading. Wszystkie te przedsigbiorstwa naleza do tradycyjnych partnerow handlowych
Grupy. Niespelna potowe produktow rolnych sprzedano mniejszym klientom, ktorych
poszczegolne udziaty w sprzedazy byly nizsze niz 5%. Zarzad Grupy jest zdania, ze biorac pod
uwage poziom konkurencji na ukrainskim rynku produktéw rolnych oraz aktywny udzial
mig¢dzynarodowych podmiotéw handlowych, mozna stwierdzi¢, iz Grupa nie jest uzalezniona od
pojedynczego klienta i jest w stanie dywersyfikowac sprzedaz produktéw rolnych.

3.1.3 Sprzedaz produktéw hodowli

Wzrost przychodow Grupy z hodowli bydta w trzecim kwartale 2008 r. zwiazany byt z korzystna
sytuacja cenowa na rynku ukrainskim. W wyniku tego w ciagu pierwszych dziewigciu miesigcy
2008 r. przychody Grupy ze sprzedazy produktéw hodowli bydta wzrosty o 32% w poréwnaniu
z rokiem ubieglym z poziomu 5.543 tys. EUR do poziomu 7.341 tys. EUR, stanowiac 10%
przychodéw ogdtem.

Najwigkszymi odbiorcami produktow Grupy pochodzacych z hodowli bydla, podobnie jak w
poprzednich okresach, byly lokalne zaktady mleczarskie i producenci sera, tacznie z
przedsigbiorstwami posiadajacymi zezwolenia na eksport sera do Federacji Rosyjskiej. Zaktady
te stosuja surowe normy jakosci i sa sklonne doptaca¢ za lepsza jako$¢ mleka surowego
dostarczanego przez spotki rolne ASTARTA.
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3.2 Dziatalnosé¢ produkcyjna

ASTARTA zgodnie ze swoja strategia wzrostu aktywnie rozwija w tym roku swa dziatalno$¢
rolng 1 cukrownicza. Dotyczy to migdzy innymi uruchomienia produkeji cukru w dwoch nowych
cukrowniach oraz aktywnego powigkszania stanu posiadania gruntéw, wskutek czego
ASTARTA posiada juz ponad 160 tys. ha gruntow rolnych w dzierzawie, w tym 150 tys. ha
gruntdw uprawnych i ponad 10 tys. ha innych gruntéw rolnych.

Najwazniejsze produkty Grupy to cukier i produkty uboczne produkcji cukru (melasy 1 pulpa),
zboza oraz ro$liny oleiste, jak réwniez produkty zwierz¢ce. Produkcja taka ma charakter
sezonowy. Sezon produkcji cukru i produktow ubocznych produkcji cukru rozpoczyna si¢ we
wrzesniu i trwa do listopada/grudnia. Zbiory buraka cukrowego oraz produkcja cukru rozpoczgty
si¢ w tym roku w potowie wrze$nia, co umozliwito uzyskanie wyzszego plonu i wigkszej
zawartosci cukru.

Tabela nr 2 przedstawia dane dotyczace produkcji Grupy na dzien 10 listopada 2008 r.

Tabela nr 2: Produkcja najwazniejszych produktow Grupy (tys. ton)

10 listopada 2008 r. 10 listopada 2007 r. 2008./200704_/-
zmiana %
Cukier i produkty uboczne jego produkcji
Cukier 131.2 114 15%
Sucha pulpa 7.7 9.8 21%
granulowana
Melasy 36.8 36.1 2%
Buraki cukrowe brutto 1525 948 61%
Zboza i ro§liny oleiste 360 200 80%
Mileko 29.1 24.1 21%

*Zbiory zbo6z i nasion roslin oleistych oraz produkcja cukru trwaja

Charakterystyczna cecha obecnego sezonu produkcyjnego jest wzrost udziatu wiasnych burakow
cukrowych w wolumenie burakdéw przetwarzanych ogoétem z poziomu 71% w roku 2007 do
poziomu ok. 80% w roku 2008. Z uwagi na sprzyjajace warunki pogodowe na wiosng i w lecie,
jak réwniez dziatania zarzadu majace na celu uzyznienie gleby, spotki rolne Grupy zwigkszyty
swoj plon uzyskujac wyniki o wiele wyzsze od $redniej ukrainskiej (rysunek nr 11 1 12).
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Rysunek nr 11. Sredni plon najwazniejszych produktéw rolnych uzyskany przez
ASTARTA oraz Srednia ukrainska w roku 2008 (do dnia niniejszego sprawozdania), dane
w tonach na ha.
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Rysunek nr 12. Sredni plon buraka cukrowego uzyskany przez ASTARTA oraz §rednia
ukrainska w roku 2007 i 2008 (do dnia niniejszego sprawozdania), dane w tonach na ha.
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Sredni plon buraka spotek rolnych ASTARTA wzrést w tym roku do poziomu 51 ton z hektara
(w roku ubieglym — 37 ton). Spotki rolne w obwodzie pottawskim osiagnety najlepszy plon
buraka uzyskujac ok. 54 tony z hektara. Na niektérych polach w obwodzie pottawskim $redni
plon wyniést nawet 70 ton z hektara, co przekracza $rednia niektorych krajow UE. Spoétki rolne
grupy w obwodach chmielnickim i winnickim (wiele z nich to nowe nabytki ASTARTA)
uzyskaty $redni plon w wysoko$ci odpowiednio ok. 38 1 40 ton z hektara, co roOwniez przewyzsza
srednia ukrainska.
Po aktywnej ekspansji na terenie Zachodniej Ukrainy Grupa uruchomita produkcj¢ cukru w
dwoch nowych cukrowniach w obwodzie chmielnickim. Te dwa zaktady kontroluje spotka
zalezna Grupy Tsukrovyk Podillia. Pierwszy zaktad, Narkevychi, zostat przejety w lipcu, a drugi
— Woloczyska - zostal wydzierzawiony. Wokot zaktadu Narkevychi utworzono pas upraw
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buraka cukrowego w celu zapewnienia skutecznej produkcji cukru w obliczu aktualnego
niedoboru buraka na Ukrainie. Zaktad Wotoczyska zlokalizowany jest w poblizu spotek rolnych
Grupy. Dzierzawa tego zaktadu pozwoli Grupie na uzyskanie dodatkowych mocy do produkcji
cukru i ma za zadanie redukcje kosztow logistyki zwiazanych z dostawami burakow cukrowych.
Zgodnie ze stanem na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania, zaktady cukrownicze
ASTARTA otrzymaty 1.433 tys. ton buraka cukrowego i wytworzyly 131.200 ton cukru, w
porownaniu z 114.000 tonami uzyskanymi w tym samym okresie w 2007 roku. Dzigki
wzrostowi produkcji cukru Grupa stanie si¢ juz w tym roku najwickszym ukrainskim
producentem tego towaru.

Sezon produkcyjny w tym roku dobiega juz konca, jednak spotki rolne ASTARTA przygotowuja
si¢ juz na kolejny. Zgodnie z harmonogramem rotacji ptodow rolnych ponad 34,3 tys. ha
gruntdw obsiano uprawami zimowymi (co stanowi wzrost o 10 tys. ha lub 34% w poréwnaniu z
rokiem ubieglym) oraz pszenica (87% wszystkich upraw zimowych), jeczmieniem, zytem i
rzepakiem, jak rowniez trawa paszowa.

Spolki rolne Grupy przygotowujac si¢ do nowego sezonu produkcji buraka cukrowego
zastosowaly réwniez nawozy mineralne na ok. 35,5 tys. ha gruntéw uprawnych. Na dzien
sporzadzenia niniejszego sprawozdania spotki te nadal prowadzily dziatania uprawne w tym
rejonie, tacznie z oraniem i wygtadzaniem.
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3.3 Wpyniki finansowe

3.3.1 Woyniki finansowe: Wybrane dane

Ponizsza tabela przedstawia wybrane dane finansowe za okres dziewigciu miesigcy zakonczony dn. 30 wrzes$nia, w tys. ukrainskich hrywien, euro oraz
zlotowkach.

Tabela nr 4. Wybrane dane finansowe za okres pierwszych dziewig¢ciu miesigcy w roku 2008

UAH EUR PLN

YBRANE DANE FINAN E
v N N SOW 2008 2007 2008 2007 2008 2007
I. Przychody 534 391 371 764 71 049 54778 243 684 209 584
II. Zysk z dzialalno$ci operacyjnej 199 858 148 332 26 485 21442 90 838 82 038
III. Zysk brutto 163 728 140 109 21 399 20230 73 394 77 401
IV. Zysk netto 164 603 137 894 21 548 19 904 73 905 76 154
V. Przeplywy pienigzne z dziatalno$ci operacyjnej (11 325) 50 594 1759 7 456 (6 033) 28 527
VL. Przeptywy pieni¢zne z dzialalno$ci inwestycyjne;j (235 851) (94 573) (31 264) (13 934) (107 229) (53312)
VII. Przeptywy pienigzne z dziatalno$ci finansowej 255 953 30222 33 946 4454 116 428 17 041
VIII. Przeplywy pieni¢zne netto ogétem 8777 (13 757) 923 (2024) 3166 (7 744)
IX. Aktywa ogotem 1879 759 1030 597 269 497 143 921 918 527 543 662
X. Zobowiazania biezace 697 620 364 258 100 015 50 868 340 881 192 154
XI. Zobowiazania dlugoterminowe 298 386 116 390 42778 16 254 145 800 61399
XII. Kapitat zaktadowy 1663 1 663 250 250 852 944
XIII. Kapital wlasny ogotem 883 753 549 949 126 704 76 799 431 845 290 108
XIV. Liczba akcji 25000 000 25 000 000 25000 000 25 000 000 25000 000 25 000 000
XV. Zysk z akcji zwyklej 6.11 5.15 0.80 0.74 2.74 2.84




3.3.2 Wyniki finansowe: Komentarz Zarzadu

W ciagu pierwszych dziewigciu miesigcy roku 2008 przychody Grupy wzrosty o 30% w
poréwnaniu z rokiem ubieglym, do poziomu 71 mln EUR. Przychody rosly réwnolegle ze
wzrostem sprzedazy produktéw Grupy. Sprzedaz zbdz wzrosta jeszcze bardziej dynamicznie (o
57% w poroéwnaniu z rokiem ubieglym) niz sprzedaz cukru (27%) i1 produktéw hodowli bydta
(32%). Przychody z hodowli bydta rosty bardziej dynamicznie na poczatku roku, natomiast pod
koniec wiosny i na poczatku lata tendencja spadkowa cen nieco wyhamowata ich wzrost.

Przychody brutto wzrosty o 117% w poréwnaniu z rokiem ubieglym. Wzrostowi temu
towarzyszyt wzrost z aktualizacji wyceny produkcji rolnej zgodnie z wartoscia godziwa, co
odzwierciedlalo warto$¢ zbiorow wczesnych odmian zb6z po cenach rynkowych z dnia zbioréw.
W tym roku zysk ten wzrést o 114% w poréwnaniu z rokiem ubiegtym w wyniku podwojenia si¢
wolumenu zbioréw oraz wysokich cen zbdz w trakcie zniw. Jednoczes$nie, z uwagi na spadek
cen zb6z w trzecim kwartale 2008 roku ujemna réznica migdzy ich warto$cia na dzien zniw 1
wartoscia z dnia bilansowego zawarta jest w pozycji ,,Pozostale koszty operacyjne”.

Marza brutto Grupy za pierwsze dziewig¢ miesigcy roku 2008 wyniosta zatem 52% w
poréwnaniu z 31% odnotowanym za pierwsze dziewi¢¢ miesigcy roku 2007, natomiast marza
EBITDA pozostata na tym samym poziomie 46%, a marza zysku netto nieznacznie spadia z
poziomu 36% do 30%, gtownie z uwagi na spadek krajowych i §wiatowych cen produktow
rolnych, jak rowniez wzrost kosztow ogélnych i administracyjnych oraz kosztow sprzedazy i
dystrybucji.

Wdrozenie strategii rozwoju ASTARTA, a w szczegodlnosci aktywne pozyskanie nowych
przedsigbiorstw rolnych oraz pozyskanie cukrowni Narkevychi oraz dzierzawa cukrowni
Wotoczyska doprowadzity do zwigkszenia produkcji i1 sprzedazy oraz do wzrostu o 64%
kosztow ogolnych zarzadu.

Wzrost 0 52% kosztow sprzedazy i1 dystrybucji wynika ze zwigkszonej sprzedazy oraz wzrostu
optat transportowych pobieranych przez ukrainskiego panstwowego monopolistg, Ukrzaliznytsia
(ukrainska kolej).

EBITDA wzro6st do poziomu 32,7 min EUR w poréwnaniu z 25,4 mln EUR w roku ubieglym, co
stanowi 29% wzrost, natomiast zysk netto wzrdst do poziomu 21,5 mln EUR w pordwnaniu z
19,9 mln EUR w roku ubiegtym.

Jednoczesnie przeplywy pienigzne uzyskiwane z dziatalnosci operacyjnej zmniejszyly si¢ w
porownaniu z rokiem ubieglym i byly ujemne z uwagi na sezonowos$¢ produkcji rolnej i
produkcji cukru. Sezon produkcji cukru w roku 2008 rozpoczat si¢ we wrzesniu. Niezbgdne byto
finansowanie dzialalnosci zaktadéw oraz zbiorow buraka. Jednocze$nie, utrzymanie dodatniego
przeptywu $rodkéw pienigznych uniemozliwita réwniez nizsza od zakladanej wysoko$¢
sprzedazy zboza oraz nasion oleistych w trzecim kwartale, zwiazana ze spadkiem cen.

Na dzien 30 wrzesnia 2008 r. warto$¢ aktywow Grupy wzrosta do poziomu 269.497 tys. EUR —
stanowi to 87% wzrost w porownaniu z analogicznym okresem w roku 2007. Aktywa biezace 1
aktywa trwale stanowia odpowiednio 55% 1 45% majatku Grupy. Struktura majatku w
analogicznym okresie roku 2007 byta nastepujaca: aktywa biezace — 62%, aktywa trwate — 38%.
Srodki pieniezne wzrosty o 179%.

Na zmiang w strukturze majatku Grupy wplyw mialy nastepujace czynniki:
1. Przejecie nowych spotek rolnych oraz urzadzen rolniczych;
2. Przejecie catego kompleksu obiektow cukrowni Narkevychi;

Na dzien 30 wrzesnia 2008 r. kapitat wlasny stanowit 47% pasywoéw Grupy ogodlem wobec 53%
na dzien 30 wrze$nia 2007 .
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Zarzad ocenia wynik finansowy z dziatalno$ci operacyjnej Grupy za okres dziewigciu
pierwszych miesigcy 2008 roku jako dobry.

3.3.3 Podstawa opracowania skroconego, skonsolidowanego Sréodrocznego sprawozdania
finansowego

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo opracowane zgodnie =z
Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo$ci Finansowej (MSSF) przyjetymi w Unii
Europejskie;j.
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3.3.4

Wskazniki finansowe

W tys. EUR oraz procentowo.

OKres OKres

dziewigciu | dziewigciu

miesigcy miesigcy

Marze zakonczony | zakonczony

dn. 30 dn. 30

wrzesnia wrzesnia

2008 r. 2007 r.

Przychody 71.049 54.778

Zysk brutto 36.618 16.880

Marza zysku brutto % 51,6% 30,8%

EBITDA 32.679 25.394

Marza EBITDA % 46% 46,4%

Zysk netto 21.548 19.904

Marza zysku netto % 30,3% 36,3%

Okres Okres

dziewigciu | dziewigciu

miesigcy miesigcy

Wskazniki zakonczony | zakonczony

dn. 30 dn. 30

wrzesnia wrzesnia

2008 r. 2007 r.

ROE 17,0% 25,9%

ROA 8,0% 13,8%
Wskaznik ptynnosci

biezacej 1,49 1,75
Wskaznik ptynnosci

szybkiej 0,83 1,02

EPS 0,86 0,80

EV 288.349 171.359

Zadluzenie
netto/Kapitat wlasny 0,70 0,52
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4 Dzialania zarzadu majace na celu zlagodzenie wplywu globalnego kryzysu finansowego
na dzialalnos¢ Grupy

Z uwagi na nadchodzacy globalny kryzys finansowy i gospodarczy, Zarzad ASTARTA Holding
N.V. opracowat szereg dzialan majacych na celu zniwelowanie negatywnego wplywu kryzysu na
dziatalno$¢ i rozwdj Grupy. Podjeto kroki w celu zrownowazenia finansowych skutkoéw kryzysu,
wprowadzenia rygorystycznej kontroli kosztéow oraz pelnego wykorzystania dostgpnych
zasobow. Tam, gdzie bylo to potrzebne, powotano odpowiednich kierownikow
odpowiedzialnych za zarzadzanie kryzysowe. Stosowane sa obiektywne analizy w celu
opracowania najbardziej prawdopodobnych scenariuszy S$rednio- i krotkoterminowych oraz
zaplanowania odpowiednich dziatan.

W obszarze Polityka finansowa podjgto dziatania w celu przyspieszenia windykacji naleznosci,
zwigkszenia udziatu transakcji sprzedazy z ptatno$ciami natychmiastowymi oraz zredukowania
wydatkow, ktore nie sa ,.koniecznie niezbedne”.

Podjeto rowniez dzialania w celu przedtuzenia aktualnych uméw kredytowych z bankami oraz
zastapienia kredytow krotkoterminowych dlugoterminowymi w celu zmniejszenia udzialu
kredytow krotkoterminowych w zadtuzeniu ogétem. W wyniku dziatan Zarzadu:

. aktualna Umowa Kredytowa z ABN AMRO BANK N.V. zostata przedtuzona o
12 miesigcy do dn. 8 pazdziernika 2009 r. z klauzula umozliwiajaca przedtuzenie jej w
pazdzierniku 2009 r. o kolejny rok;

. Grupa podpisata dwuletnia umowe o kredyt w wysokosci 3,5 min USD z Piraeus
Bankiem;

o z holenderskim bankiem FMO podpisano umoweg o kredyt dlugoterminowy na
siedem lat;

o trwaja negocjacje z renomowanymi bankami z calego $wiata w celu
refinansowania zadluzenia krotkoterminowego kredytami dlugoterminowymi, tak aby
umozliwi¢ finansowanie inwestycji i kapitatu obrotowego.

Z uwagi na mozliwe wahania kursu wymiany ukrainskiej hrywny do dolara 1 euro w przysztych
okresach, polityka kredytowa bgdzie nadal uwzglgdnia¢ stosowanie zabezpieczen hedgingowych
chroniacych przed ryzykiem kursowym oraz bazowa¢ na kredytach w walucie ukrainskiej
pozwalajacych na uzyskanie doptat odsetkowych od panstwa ukrainskiego.

Polityka inwestycyjna Grupy w ujeciu $rednioterminowym jest aktualne korygowana w celu
przestawienia jej na inwestycje o krotszym okresie zwrotu oraz nizszym poziomie wrazliwosci
na ryzyko biznesowe.

W celu zapewnienia ciaglego wzrostu udzialu w rynku, polityka Marketingowo-sprzedazowa
bedzie koncentrowac si¢ bardziej na zawarciu dlugoterminowych umow sprzedazy cukru w
sektorze B2B. W ramach tej polityki podpisano z Coca-Cola trzyletnia umowg o dostawg cukru
na lata 2009-2011. Zgodnie z ta umowa ASTARTA dostarcza¢ bedzie Coca-Coli cukier wedtug
miesigcznych planéw dostaw przez caly okres waznosci umowy. W dziatalnos$ci marketingowe;j
nacisk ktadziony bedzie réwniez na zwigkszenie sprzedazy produktéw kluczowych na rzecz
duzych i silnych przedsigbiorstw zamiast matych i $rednich firm, co pozwoli na zmniejszenie
ryzyka niedotrzymywania zobowiazan ptatniczych i wystapienia naleznosci przeterminowanych
w obecnej sytuacji na rynku, bez watpienia trudnej dla produktéw klientow.

W ramach Produkcji Rolnej i Produkcji Cukru Spotka planuje intensywnie wykorzystywac efekt
synergii poszczegdlnych dziatalnosci skupiajac si¢ na dazeniu do redukcji kosztow.
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Wprowadzane bgda miedzy innymi elementy rolnictwa organicznego z wykorzystaniem
produktéw ubocznych produkcji cukru, takich jak osad z defekacji cukru i obornik do nawozenia
gleby w polaczeniu z nawozami mineralnymi.

W zakresie produkcji cukru kontynuowane beda dziatania, ktore pozwola na uzyskanie duzych
oszczednos$ci energii w wyniku inwestycji w nowoczesng infrastrukturg techniczna wdrozone w
2008 r., w szczeg6lnosci przy pomocy finansowania uzyskanego z EBOiR.
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5 Istotne wydarzenia w okresie sprawozdawczym
Optymalizacja portfela kredytowego

Pomimo niskiego poziomu ptynnos$ci bankéw ukrainskich spowodowanego globalnym kryzysem
finansowym wplywajacym na rynki finansowe, ASTARTA posiada status spolki gietdowej,
ktorej dane finansowe sa kontrolowane 1 ktora prowadzi stabilng i1 przejrzysta dzialalnos¢. Daje
to Grupie mozliwo$¢ negocjowania korzystnych warunkéw kredytowych z rzetelnymi,
migdzynarodowymi instytucjami finansowymi.

e we wrzesniu 2008 r. podpisano dwuletnia umoweg o kredyt w wysokosci 3,5 mln USD z
Piraecus BANKIEM ICB (podmiot zalezny Greckiego Piracus Banku) w celu zapewnienia
finansowania dla APO ,,Tsukrovyk Poltavshchyny" Sp. z o0.0. Kredyt gwarantowany jest
przez przedsigbiorstwo ,,Astarta-Kyiv" Sp. z 0.0. (obydwa przedsigbiorstwa sa posrednimi
podmiotami zaleznymi ASTARTA Holding N.V.). Finansowanie w wysokosci 3,5 mln USD
zostanie wykorzystane do sfinansowania kapitatu obrotowego.

Przejecia

e W okresie od lipca do wrze$nia 2008 r. Astarta-Kyiv nabyta od 75% do 100% udziatow w 4
spotkach rolnych w obwodzie chmielnickim i tarnopolskim oraz utworzyta spotke ,,Ridny
Krai” w obwodzie chmielnickim. Przejgcia te miaty na celu rozpoczgcie upraw zboz i roslin
oleistych z zatozeniem optymalnej struktury rotacji upraw oraz utworzenie obszaru upraw
buraka cukrowego wokét dwoch cukrowni w obwodzie chmielnickim.

e W lipcu 2008 r. Grupa zwigkszyta kontrol¢ nad spotka rolna Dobrobut (rejon nowosanzarski,
obwadd pottawski) poprzez nabycie dodatkowych udzialow w kapitale zaktadowym. Po tej
transakcji stan posiadania Grupy zwigkszyt si¢ do 99,88% kapitatu.

e Dn. 12 lipca 2008 r. spotka SC "Tsukrovyk Podillia" (posredni podmiot zalezny ASTARTA
Holding N. V.) przejeta kompleks obiektow cukrowni Narkevychi. Kompleks ten zostat
przepisany na bedaca oddzialem spotki zaleznej cukrowni¢ Narkevychi w obwodzie
chmielnickim. Obecnie w urzedach panstwowych zlozono odpowiednio dokumenty
rejestracyjne.

Rozszerzanie dzialalnosci ASTARTA w obwodzie chmielnickim jest elementem strategii
grupy obliczonej na dywersyfikacj¢ terytorialng oraz dynamiczny rozwo6j, okreslona w
pierwszej ofercie publicznej w 2006 roku. Zgodnie z polityka integracji pionowej wdrazana
przez ASTARTA, poprzez przejgcie kompleksu obiektow cukrowni Narkevychi, Grupa
tworzy w tym regionie sie¢ spotek rolnych kontrolowanych przez ASTARTA. Spotki te beda
skupia¢ si¢ na produkcji zbdz i roslin oleistych, jak réwniez na uprawach buraka cukrowego
jako surowca dla cukrowni Grupy. W ten sposob dzialalno$¢ rolnicza Grupy bedzie
wykorzystywa¢ sprzyjajace warunki otoczenia i warunki klimatyczne w tym regionie, co
dotyczy w szczegolnosci optymalnego poziomu opaddéw (ok. 625 mm rocznie) oraz wysokiej
jakosci gleb, w tym czarnoziemu.

Rozw@j dziatalno$ci Grupy w zachodniej czg$ci Ukrainy jest rowniez zgodny ze strategia
marketingowa majaca na celu dalsze wzmacnianie pozycji Grupy w sektorze B2B oraz
wychodzenie naprzeciw zapotrzebowaniu duzych klientow przemystowych w calym kraju.
W ramach tej strategii ASTARTA podpisata niedawno umowy o dostawg z oddziatem Nestle
kontrolujacym zaktady produkcyjne w Zachodniej Ukrainie.

Marketing

e  We wrzesniu 2008 r. Astarta-Kyiv oraz Przedsigbiorstwo Zagraniczne "Coca-Cola Beverages
Ukraine Limited" podpisaly umowg sprzedazy cukru na lata 2009-2011. Zgodnie z ta umowa
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6

Astarta-Kyiv dostarcza¢ bedzie Coca-Coli cukier wedtug miesigcznych planéw dostaw przez
caly okres wazno$ci umowy. To pierwsza umowa trzyletnia w ukrainskiej branzy
cukrownicze;j.

We wrze$niu 2008 r. Astarta-Kyiv oraz Kraft Foods Ukraine podpisaly umowe sprzedazy
cukru obowiazujaca do dn. 31 pazdziernika 2009 r. Zgodnie z ta umowa Astarta-Kyiv
dostarcza¢ bedzie Kraft Foods Ukraine cukier wedtug miesi¢gcznych planéw dostaw przez
caly okres waznosci umowy. Umowa zawiera standardowe postanowienia typowe dla tego
rodzaju kontraktow.

We wrzesniu 2008 r. Astarta-Kyiv oraz Zaktad Cukierniczy Zaporizhska postanowily
przedtuzy¢ umowe sprzedazy cukru do dn. 30 wrze$nia 2009 r. Zgodnie z ta umowa Astarta-
Kyiv dostarcza Zaktadowi Cukierniczemu Zaporizhska cukier wedtug miesigcznych planow
dostaw przez caly okres waznosci umowy. Umowa zawiera standardowe postanowienia
typowe dla tego rodzaju kontraktow.

Istotne wydarzenia po dacie bilansowej

Optymalizacja portfela kredytowego

Dn. 8 pazdziernika 2008 r. ,Astarta-Kyiv" Sp. z 0.0. oraz ABN AMRO BANK N.V.
podpisaly Aneks nr 2 do Umowy o Kredyt Odnawialny z dn. 9 pazdziernika 2007 r., w
ktorym uzgodniono przesunigcie Ostatecznej Daty Sptaty ustalonej w Umowie o kolejne 12
miesigcy do dn. 8 pazdziernika 2009 r. Aneks zostat zarejestrowany w Narodowym Banku
Ukrainskim dn. 21 pazdziernika 2008 r. Umowa o Kredyt Odnawialny z ABN AMRO
Bankiem N.V. zostata zarejestrowana w Narodowym Banku Ukrainskim dn. 18 pazdziernika
2007 r. Zgodnie z nia spotka otrzymata na jeden rok lini¢ kredytowa w wysokosci 25 min
dolaréw, z mozliwoscia przedtuzenia na kolejne dwanascie miesigcy.

Dn. 23 pazdziernika 2008 r. podpisano z Nederlandse Financierings-Maatschappij voor
Ontwikkelingslanden N.V. (bank FMO) Umowg¢ o Kredyt Terminowy w celu zapewnienia
finansowania dla ASTARTA Holding N.V. Kredyt ten zabezpiecza ,,Astarta-Kyiv" Sp. z 0.0.
w charakterze gwaranta oraz dwoch duzych udzialowcow Spotki w charakterze zastawcow.
Ci ostatni zgodzili si¢ zabezpieczy¢ kredyt zastawem na swoich udziatach w Spoétce. Zgodnie
z Umowa o Kredyt Terminowy FMO udostgpnia Spotce siedmioletni kredyt terminowy w
tacznej kwocie 25.000.000 USD. Srodki zostana przeznaczone na zrefinansowanie
aktualnego kredytu pomostowego w wysokosci 15.000.000 USD udzielonego przez ABN
AMRO Bank N.V., sfinansowanie inwestycji kapitalowych w sektorze cukrowym i rolnym
oraz finansowanie kapitatu obrotowego.

Przejecia

W dn. 27 pazdziernika 2008 r. Astarta-Kyiv utworzyta Rolna Spétke Zalezna Lubenska
Zoria w obwodzie poltawskim. Po utworzeniu tego podmiotu oraz po przejgciach
zakonczonych w trzecim kwartale 2008 r., Grupa wydzierzawia ponad 160 tys. ha gruntéw
rolnych w obwodach pottawskim, winnickim, chmielnickim i tarnopolskim.

Marketing

W listopadzie 2008 r. Astarta-Kyiv oraz Slavutych (stanowiacy czg$¢ Grupy Carlsberg
Group, dawniej BBH) podpisaly umowg sprzedazy cukru na rok 2009. Zgodnie z ta umowa
Astarta-Kyiv dostarcza do Slavutych cukier wedlug miesigcznych planow dostaw przez caly
okres wazno$ci umowy. Slavutych jest jednym z najwigkszych ukrainskich producentow piw
1 napojow, produkujacym m.in. Pepsi i 7UP.

Zmiany w systemie podatkowym

Dn. 31 pazdziernika 2008 r. Rada Najwyzsza (Parlament) Ukrainy przyjeta ustawe o
najwazniejszych srodkach podjetych w celu ztagodzenia skutkow kryzysu finansowego oraz o
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poprawkach do niektorych ukrainskich ustaw (ustawa antykryzysowa). Ustawa ta zostata
podpisana przez prezydenta Juszczenkeg dn. 3 listopada 2008 r.

Ustawa antykryzysowa przewiduje kilka zmian dotyczacych rolnictwa, a mianowicie
wprowadza poprawki do ustawy o statym podatku rolnym oraz znosi date likwidacji tego
podatku ustalona wczesniej na dzien 31 grudnia 2009 r. W szczegolnosci spotki rolne
zajmujace si¢ produkcja, przetwarzaniem i sprzedaza produktéw rolnych moga rejestrowac
si¢ jako ptatnicy VAT pod warunkiem uzyskiwania przez nie ponad 75% przychod6éw brutto
ze sprzedazy produktow rolnych stanowiacych ich produkcje wiasna. Staty podatek rolny
zastgpuje podatek dochodowy od os6b prawnych, podatek gruntowy, podatek wodny,
podatki komunalne i niektére inne podatki.

Kolejna zmiana wprowadzona w ustawie antykryzysowej przewiduje utrzymanie
istniejacego systemu preferencji w zakresie podatku VAT dla producentow rolnych. W
ramach tego systemu producenci rolni maja prawo do =zatrzymania podatku VAT
pobieranego od sprzedazy w celu pokrycia podatku VAT wliczonego do ich wydatkéw oraz
innych kosztéw produkcji.

Ustawa antykryzysowa wchodzi w zycie z dniem ogloszenia i pozostaje w mocy do dn. 1
stycznia 2011 r.

Przyjete ustawy wplyna w przysztosci pozytywnie na rozwdj ASTARTA, niwelujac wptyw
przewidywanego spowolnienia wzrostu gospodarczego na $wiecie i na Ukrainie.

7  Struktura udzialowcow ASTARTA Holding N.V.

Jak wynika z danych dostgpnych Spotce na dzien 30 wrzesnia 2008 r., nastgpujacy udziatowcy
dostarczyli informacje dotyczace posiadania bezposredniego lub posredniego (poprzez podmioty
zalezne) przynajmniej 5% gloséw ogdtem na Walnym Zgromadzeniu ASTARTA Holding N.V.

Tabela nr 5. Struktura udzialowcow ASTARTA Holding N.V. na dzien 30 wrzes$nia 2008 r.

. Posiadany procent |Liczba gloséw| Procent glosow
. Liczba :
Nazwa udzialowca g kapitalu na Walnym na Walnym
udzialow . .
zakladowego Zgromadzeniu| Zgromadzeniu
\Viktor Ivanchyk poprzez spoétke cypryjska
IAlbacon Ventures Ltd. bedaca jego| 10.000.000 40,00 10.000.000 40,00
wylaczna wlasnos$cia
\Walery Korotkow poprzez spotke cypryjskg
IAluxes Holding Ltd. bedaca jego wylaczna 10.000.000 40,00 10.000.000 40,00
wiasno$cia
Pozostali udziatowcy 5.000.000 20,0 5.000.000 20,0
OGOLEM 25.000.000 100,00 25.000.000 100,00
8 Zarzad

Zarzad ASTARTA Holding N.V. sktada si¢ z pigciu czlonkéw: Viktor Ivanchyk (Dyrektor
Wykonawczy), Petro Rybin (Dyrektor Operacyjny i Finansowy), Marc van Campen (Dyrektor
Korporacyjny), Valeriy Korotkov (Prezes Zarzadu, Prezes Komisji Ptacowej, Cztonek Zarzadu
Niepehiacy Funkcji Wykonawczych), Wiadystaw Bartoszewski (Wiceprezes Zarzadu, Cztonek
Zarzadu Niepelniacy Funkcji Wykonawczych, Przewodniczacy Komisji Kontrolnej). Viktor
Ivanchyk oraz Valeriy Korotkov, jako witasciciele spotek na Cyprze, posiadaja posrednio 80%
glosow na Walnym Zgromadzeniu Spotki, po 40% kazdy. Ponadto Viktor Ivanchyk i Valeriy
Korotkov posiadaja bezposrednio 0,01% kapitatu zaktadowego Astarta-Kyiv.

Reszta czlonkow zarzadu nie posiada posrednio ani bezposrednio zadnych udziatéw ani innych
papierow warto$ciowych z prawem do nabycia takich udziatow, ani w okresie od daty rejestracji
Spoiki do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania, ani tez po tym okresie.
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9 Informacja dotyczaca prognoz

Niektore stwierdzenia zawarte w niniejszym sprawozdaniu moga zawiera¢ prognozy i dane
szacunkowe. Stwierdzenia te obciazone sa réznymi czynnikami ryzyka, niepewno$cia oraz
innymi czynnikami, ktére moga spowodowac, ze ostateczny wynik bedzie si¢ istotnie roznit od

przewidywan zawartych w sposob wyrazny lub dorozumiany w takich prognozach.

Zarzad ASTARTA Holding N.V.

V. Ivanchyk

P. Rybin

M.M.L.J. van Campen
V. Korotkov

W.T. Bartoszewski

14 listopada 2008 r.,
Amsterdam, Holandia

podpis
podpis
podpis
podpis

podpis
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10 Oswiadczenie Zarzadu

OSWIADCZENIE

Zarzadu
ASTARTA Holding N.V.

dotyczace zgodnosci skroconego, skonsolidowanego §rodrocznego sprawozdania finansowego

Zarzad ASTARTA Holding N.V. niniejszym os$wiadcza, ze zgodnie z jego najlepsza wiedza
skrocone, skonsolidowane $rodroczne sprawozdanie finansowe ASTARTA Holding N.V. za
okres zakonczony dn. 30 wrze$nia 2008 r. oraz informacje pordéwnywalne opracowane zostaly
zgodnie z odno$nymi standardami rachunkowosci 1 przedstawiaja w sposob zgodny z prawda,
rzetelny 1 przejrzysty sytuacj¢ majatkowa i1 finansowa oraz wyniki finansowe ASTARTA
Holding N.V., a takze iz sprawozdanie Zarzadu dotyczace dziatalno$ci ASTARTA Holding N.V.
za trzy miesiace zakonczone dn. 30 wrze$nia 2008 r. przedstawia w sposob rzetelny wydarzenia,
osiagnigcia i sytuacje w Spotce, lacznie z opisem najwazniejszych czynnikdéw ryzyka i zagrozen.

Zarzad ASTARTA Holding N.V.

V. Ivanchyk podpis
P. Rybin podpis
M.M.L.J. van Campen podpis
V. Korotkov podpis
W.T. Bartoszewski podpis
14 listopada 2008 r.,

Amsterdam, Holandia
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ASTARTA HOLDING N.V.

MIEDZYOKRESOWE SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE
FINANSOWE WEDLUG STANU NA I ZA TRZY MIESIECY KONCZACYCH SIE
30 WRZESNIA 2008 ROKU

Niniejsze migdzyokresowe skrocone skonsolidowane
sprawozdanie finansowe zawiera 43 stron



Astarta Holding N.V.

Miedzyokresowe skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe na i za trzy miesiqce konczqce si¢ 30 wrzesnia 2008 roku

SPIS TRESCI

Migdzyokresowy skrocony skonsolidowany bilans na dzien 30 wrzesnia 2008 .

Migdzyokresowy skrocony skonsolidowany rachunek wynikoéw za okres trzech
miesiecy zakonczony dn. 30 wrzesnia 2008 r.

Migdzyokresowy skrocony skonsolidowany rachunek wynikéw za okres dziewigciu
miesigcy zakonczony dn. 30 wrzesnia 2008 r.

Migdzyokresowy skrocony skonsolidowany rachunek przeptywow pieni¢znych za
okres trzech miesigcy zakonczony dn. 30 wrzesnia 2008 r.

Migdzyokresowy skrocony skonsolidowany rachunek przepltywow pienigznych za
okres dziewigciu miesigcy zakonczony dn. 30 wrzesnia 2008 r.

Migdzyokresowy skrdécony skonsolidowany zestawienie zmian w kapitale wlasnym za
okres trzech miesigcy zakonczony dn. 30 wrzesnia 2008 .

Migdzyokresowy skrocony skonsolidowany zestawienie zmian w kapitale wlasnym za
okres trzech miesigcy zakonczony dn. 30 wrzesnia 2007 r.

Wybrane informacje dodatkowe do migdzyokresowego, skroconego,
skonsolidowanego sprawozdania finansowego za okres trzech miesi¢cy zakonczony
dn. 30 wrzes$nia 2008 r.
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ASTARTA Holding N.V.
Miedzyokresowe skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe na i za trzy miesiqce konczqce si¢ 30 wrzesnia 2008 roku

MIEDZYOKRESOWY SKROCONY SKONSOLIDOWANY BILANS WG STANU NA

30 wrzesnia 30 czerwca 31 grudnia 30 wrze$nia
(w tysiqcach ukrainskich hrywien) 2008 2008 2007 2007
(niezbadane) (niezbadane) (zbadane) (niezbadane)
(skorygowane)
Aktywa
Aktywa dlugoterminowe
Nieruchomosci, urzadzenia techniczne i sprzgt 774,206 694,488 578,119 337,810
Wartosci niematerialne 5,148 4,009 992 726
Aktywa biologiczne 7 52,040 43,564 47,331 47,591
Inwestycje utrzymywane do terminu
zapadalnosci 3,738 2,071 4,987 3,217
Inwestycje 823 2,597 1,795 172
Pozostate aktywa dtugoterminowe 743 566 431 2,163
Aktywa z tytutu odroczonego podatku 1,859 477 905 101
838,557 747,772 634,560 391,780
Aktywa obrotowe
Zapasy 6 464,432 198,802 384,737 268,377
Aktywa biologiczne 7 349,253 500,861 112,892 211,730
Naleznosci z tytutu towardw i ustug 85,495 83,860 60,028 52,733
Pozostate naleznosci i zaliczki 122,957 100,601 75,509 98,687
Weksle wtasne dostgpne na sprzedaz 2,362 2,689 5,632 1,153
Srodki pienigzne i aktywa pienigzne 16,703 23,297 7,926 6,137
1,041,202 910,110 646,724 638,817
Aktywa ogétem 1,879,759 1,657,882 1,281,284 1,030,597

Migdzyokresowy skrocony skonsolidowany bilans nalezy czyta¢ w powiazaniu z notami przedstawionymi
na stronach od 23 do 43, stanowiacymi cze$¢ migdzyokresowego, skroconego, skonsolidowanego,
sprawozdania finansowego.



ASTARTA Holding N.V.
Miedzyokresowe skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe na i za trzy miesiqce konczqce si¢ 30 wrzesnia 2008 roku

MIEDZYOKRESOWY SKROCONY SKONSOLIDOWANY BILANS WG STANU NA (KONT.)

30 wrzes$nia 30 czerwca 31 grudnia
(w tysiqcach ukrainskich hrywien) 2008 2008 2007
(niezbadane) (niezbadane) (zbadane)
Pasywa
Kapital wlasny
Kapital zaktadowy 1,663 1,663 1,663
Dodatkowy optacony kapitat 371,279 371,322 371,733
Zyski zatrzymane 344,275 322,477 192,042
Nadwyzka z tytulu aktualizacji wyceny 168,317 168,317 168,317
Korekty walutowe (13,013) (3,414) (6,199)
Catkowity kapital wlasny przystugujacy
udzialowcom spotki macierzystej 872,521 860,365 727,556
Udziaty mniejszosciowe dotyczace otwartych
spotek akcyjnych 11,232 9,293 7,520
Kapital wlasny ogélem 883,753 869,658 735,076
Zobowiazania dlugoterminowe
Kredyty i pozyczki 204,790 63,724 41,897
Udzialy mniejszo$ciowe dotyczace spotek z
ograniczong odpowiedzialno$cia 39,174 39,581 26,457
Pozostate zobowiazania dlugoterminowe 8,414 7,697 4,324
Zobowiazania z tytutu odroczonego podatku 46,008 49,459 45,298
298,386 160,461 117,976
Zobowigzania biezace
Kredyty i pozyczki krotkoterminowe 395,786 395,726 307,648
Biezaca czg$¢ kredytow i pozyczek
dlugoterminowych 30,654 38,732 30,930
Zobowiazania z tytutu towarow i ustug 150,648 114,637 40,476
Wydane weksle wiasne 6,651 5,001 -
Pozostale zobowiazania 113,881 73,667 49,178
697,620 627,763 428,232
Pasywa ogolem 1,879,759 1,657,882 1,281,284

30 wrzesnia
2007

(niezbadane)

(skorygowane)

1,663
374,264
171,710

(6,204)

541,433

8,516

549,949

81,790

23,363
4,774
6,463

116,390

202,313

7,924
85,499

68,522

364,258

1,030,597

Miegdzyokresowy skrocony skonsolidowany bilans nalezy czyta¢ w powiazaniu z notami przedstawionymi
na stronach od 23 do 43, stanowiacymi czg$¢ migdzyokresowego, skroconego, skonsolidowanego,

sprawozdania finansowego.



MIEDZYOKRESOWY SKROCONY SKONSOLIDOWANY BILANS WG STANU NA

(w tysiqcach euro)

Aktywa

Aktywa dlugoterminowe

Nieruchomosci, urzadzenia techniczne i sprzgt

Wartosci niematerialne

Aktywa biologiczne
Inwestycje utrzymywane do terminu
zapadalnosci

Inwestycje
Pozostate aktywa dtugoterminowe

Aktywa z tytutu odroczonego podatku

Aktywa obrotowe

Zapasy

Aktywa biologiczne

Naleznosci z tytulu towarow i ushug
Pozostate naleznosci i zaliczki
Weksle wtasne dostgpne na sprzedaz

Srodki pienigzne i aktywa pienigzne

Aktywa ogélem

ASTARTA Holding N.V.
Miedzyokresowe skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe na i za trzy miesiqce konczqce si¢ 30 wrzesnia 2008 roku

30 wrzesnia 30 czerwca 31 grudnia
2008 2008 2007
(niezbadane) (niezbadane) (zbadane)
110,996 91,047 77,919

738 526 134

7,460 5,712 6,380

536 272 672

118 341 242

106 74 58

267 63 122

120,221 98,035 85,527
66,584 26,064 51,855
50,073 65,662 15,216
12,257 10,994 8,091
17,628 13,189 10,176

339 353 759

2,395 3,054 1,068
149,276 119,316 87,165
269,497 217,351 172,692

30 wrzesnia
2007

(niezbadane)

(skorygowane)

47,175
101
6,646

449
24
302
14

54,711

37,479
29,567
7,364
13,782
161
857

89,210

143,921

Migdzyokresowy skrocony skonsolidowany bilans nalezy czyta¢ w powiazaniu z notami przedstawionymi
na stronach od 23 do 43, stanowiacymi cz¢§¢ miedzyokresowego, skrdéconego, skonsolidowanego,

sprawozdania finansowego.



ASTARTA Holding N.V.
Miedzyokresowe skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe na i za trzy miesiqce konczqce si¢ 30 wrzesnia 2008 roku

MIEDZYOKRESOWY SKROCONY SKONSOLIDOWANY BILANS WG STANU NA (KONT.)

30 wrzes$nia 30 czerwca 31 grudnia
(w tysiqcach euro) 2008 2008 2007
(niezbadane) (niezbadane) (zbadane)
Pasywa
Kapital wlasny
Kapital zaktadowy 250 250 250
Dodatkowy optacony kapitat 55,737 55,744 55,797
Zyski zatrzymane 47,966 44,984 28,038
Nadwyzka z tytutlu aktualizacji wyceny 22,685 22,685 22,685
Korekty walutowe (1,544) (10,868) (8,710)
Catkowity kapital wtasny przystugujacy
udzialowcom spotki macierzystej 125,094 112,795 98,060
Udziaty mniejszosciowe dotyczace otwartych
spotek akcyjnych 1,610 1,218 1,014
Kapital wlasny ogélem 126,704 114,013 99,074
Zobowiazania dlugoterminowe
Kredyty i pozyczki 29,360 8,355 5,647
Udziaty mniejszosciowe dotyczace spotek z
ograniczong odpowiedzialno$cia 5,616 5,189 3,566
Pozostate zobowiazania dlugoterminowe 1,206 1,009 583
Zobowiazania z tytutu odroczonego podatku 6,596 6,484 6,105
42,778 21,037 15,901
Zobowigzania biezace
Kredyty i pozyczki krotkoterminowe 56,743 51,880 41,465
Biezaca czg$¢ kredytow i pozyczek
dlugoterminowych 4,395 5,077 4,169
Zobowiazania z tytutu towarow i ustug 21,598 15,029 5,455
Wydane weksle wiasne 954 656 -
Pozostale zobowiazania 16,325 9,659 6,628
100,015 82,301 57,717
Pasywa ogolem 269,497 217,351 172,692

30 wrzesnia
2007

(niezbadane)

(skorygowane)

250
56,175
25,103

(5,918)

75,610

1,189

76,799

11,421

3,263
667
903

16,254

28,253

1,106
11,940

9,569

50,868

143,921

Miegdzyokresowy skrocony skonsolidowany bilans nalezy czyta¢ w powiazaniu z notami przedstawionymi
na stronach od 23 do 43, stanowiacymi cze$¢ migdzyokresowego, skroconego, skonsolidowanego,

sprawozdania finansowego.



ASTARTA Holding N.V.
Miedzyokresowe skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe na i za trzy miesiqce konczqce sie 30 wrzesnia 2008 roku

MIEDZYOKRESOWY SKROCONY SKONSOLIDOWANY RACHUNEK WYNIKOW ZA TRZY
MIESIACE KONCZACE SIE 30 WRZESNIA

(w tysiqcach ukrainskich hrywien) 2008 2007
(niezbadane) (niezbadane)
(skorygowane)
Przychody 8 207,791 171,561
Koszty uzyskania przychodow (134,795) (132,812)
Zyski wynikajace z pomiaru produktéw rolnych do poziomu
warto$ci godziwej 117,462 45,213
Zysk brutto 190,458 83,962
Zmiana wartosci godziwej aktywow biologicznych 9 (69,343) 5,188
Pozostate przychody operacyjne 10 38,353 7,825
Koszty ogélne i administracyjne 11 (28,512) (14,751)
Koszty sprzedazy i dystrybucji 12 (16,621) (11,816)
Pozostate koszty operacyjne 13 (44,951) (5,111)
Zysk z dzialalnosci gospodarczej 69,384 65,297
Koszty finansowe netto 14 (51,493) (10,401)
Pozostate koszty 15 975) (1,585)
Zysk z nabycia podmiotow zaleznych 1,452 28,507
Zysk brutto przed opodatkowaniem 18,368 81,818
Przywileje podatkowe (koszty) 4,533 (1,486)

Zysk netto 22,901 80,332

Wynik finansowy netto na rzecz:

Udzialéw mniejszosciowych 1,103 4,218
Udziatowcow spotki macierzystej 21,798 76,114

Zysk netto 22,901 80,332

Srednie wazone podstawowe i rozwodnione akcje w obiegu
(w tysiacach akcji) 25,000 25,000

Podstawowe i rozwodnione zyski na akcjg¢ przystugujace
udziatlowcom spotki macierzystej (w ukrainskich hrywniach) 0.87 3.04

Miegdzyokresowy skrocony skonsolidowany rachunek wynikéw nalezy czytaé w powiazaniu z notami
przedstawionymi na stronach od 23 do 43, stanowiacymi czg¢$¢ migdzyokresowego, skroconego,
skonsolidowanego, sprawozdania finansowego.



ASTARTA Holding N.V.
Miedzyokresowe skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe na i za trzy miesiqce konczqce sie 30 wrzesnia 2008 roku

MIEDZYOKRESOWY SKROCONY SKONSOLIDOWANY RACHUNEK WYNIKOW ZA TRZY
MIESIACE KONCZACE SIE 30 WRZESNIA

(w tysiqcach euro) 2008 2007
(niezbadane) (niezbadane)
(skorygowane)
Przychody 8 28,429 24,955
Koszty uzyskania przychodow (18,442) (19,159)
Zyski wynikajace z pomiaru produktéw rolnych do poziomu
warto$ci godziwej 16,070 6,522
Zysk brutto 26,057 12,318
Zmiana wartosci godziwej aktywow biologicznych 9 (9,487) 311
Pozostate przychody operacyjne 10 5,247 1,129
Koszty ogélne i administracyjne 11 (3,901) (2,128)
Koszty sprzedazy i dystrybucji 12 (2,274) (1,705)
Pozostate koszty operacyjne 13 (6,150) (737)
Zysk z dzialalnosci gospodarczej 9,492 9,188
Koszty finansowe netto 14 (7,045) (1,500)
Pozostate koszty 15 (133) (229)
Zysk z nabycia podmiotow zaleznych 199 4,112
Zysk brutto przed opodatkowaniem 2,513 11,571
Przywileje podatkowe (koszty) 620 (214)
Zysk netto 3,133 11,357

Wynik finansowy netto na rzecz:

Udzialéw mniejszosciowych 151 608
Udziatowcow spotki macierzystej 2,982 10,749
Zysk netto 3,133 11,357

Srednie wazone podstawowe i rozwodnione akcje w obiegu
(w tysiacach akcji) 25,000 25,000

Podstawowe i rozwodnione zyski na akcj¢ przystugujace
udzialowcom spotki macierzystej (w euro) 0.12 0.43

Miedzyokresowy skrocony skonsolidowany rachunek wynikow nalezy czyta¢ w powiazaniu z notami
przedstawionymi na stronach od 23 do 43, stanowiacymi cz¢$¢ migdzyokresowego, skroconego,
skonsolidowanego, sprawozdania finansowego.



ASTARTA Holding N.V.
Miedzyokresowe skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe na i za trzy miesiqce konczqce sie 30 wrzesnia 2008 roku

MIEDZYOKRESOWY SKROCONY SKONSOLIDOWANY RACHUNEK WYNIKOW ZA
DZIEWIEC MIESIACE KONCZACE SIE 30 WRZESNIA

(w tysiqcach ukrainskich hrywien) 2008 2007
(niezbadane) (niezbadane)
(skorygowane)
Przychody 534,391 371,764
Koszty uzyskania przychodow (364,802) (301,971)
Zyski wynikajace z pomiaru produktéw rolnych do poziomu
wartoséci godziwej 102,276 44,762
Zysk brutto 271,865 114,555
Zmiana wartosci godziwej aktywow biologicznych 20,464 80,464
Pozostate przychody operacyjne 60,089 20,017
Koszty ogélne i administracyjne (65,683) (36,154)
Koszty sprzedazy i dystrybucji (34,458) (20,593)
Pozostate koszty operacyjne (52,419) (9,957)
Zysk z dzialalnosci gospodarczej 199,858 148,332
Koszty finansowe netto (56,179) (36,685)
Pozostate koszty (320) (749)
Zysk z nabycia podmiotow zaleznych 5 20,369 29,211
Zysk brutto przed opodatkowaniem 163,728 140,109
Przywileje podatkowe (koszty) 875 (2,215)

Zysk netto 164,603 137,894

Wynik finansowy netto na rzecz:

Udzialéw mniejszosciowych 11,910 9,220
Udzialowcéw spotki macierzystej 152,693 128,674

Zysk netto 164,603 137,894

Srednie wazone podstawowe i rozwodnione akcje w obiegu
(w tysiacach akcji) 25,000 25,000

Podstawowe i rozwodnione zyski na akcj¢ przystugujace
udzialowcom spotki macierzystej (w ukrainskich hrywniach) 6.11 5.15

Migdzyokresowy skrocony skonsolidowany rachunek wynikow nalezy czyta¢ w powiazaniu z notami
przedstawionymi na stronach od 23 do 43, stanowiacymi czg§¢ migdzyokresowego, skroconego,
skonsolidowanego, sprawozdania finansowego.



ASTARTA Holding N.V.
Miedzyokresowe skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe na i za trzy miesiqce konczqce sie 30 wrzesnia 2008 roku

MIEDZYOKRESOWY SKROCONY SKONSOLIDOWANY RACHUNEK WYNIKOW ZA
DZIEWIEC MIESIACE KONCZACE SIE 30 WRZESNIA

(w tysiqcach euro) 2008 2007
(niezbadane) (niezbadane)
(skorygowane)
Przychody 71,049 54,778
Koszty uzyskania przychodow (48,439) (44,493)
Zyski wynikajace z pomiaru produktéw rolnych do poziomu
warto$ci godziwej 14,071 6,595
Zysk brutto 36,681 16,880
Zmiana wartosci godziwej aktywow biologicznych 2,208 11,440
Pozostate przychody operacyjne 8,074 2,948
Koszty ogélne i administracyjne (8,749) (5,327)
Koszty sprzedazy i dystrybucji (4,604) (3,034)
Pozostate koszty operacyjne (7,125) (1,465)
Zysk z dzialalnosci gospodarczej 26,485 21,442
Koszty finansowe netto (7,681) (5,405)
Pozostate koszty “47) (111)
Zysk z nabycia podmiotow zaleznych 5 2,642 4,304
Zysk brutto przed opodatkowaniem 21,399 20,230
Przywileje podatkowe (koszty) 149 (326)
Zysk netto 21,548 19,904

Wynik finansowy netto na rzecz:

Udzialéw mniejszosciowych 1,561 1,358
Udzialowcéw spotki macierzystej 19,987 18,546
Zysk netto 21,548 19,904

Srednie wazone podstawowe i rozwodnione akcje w obiegu
(w tysiacach akcji) 25,000 25,000

Podstawowe i rozwodnione zyski na akcj¢ przystugujace
udzialowcom spotki macierzystej (w euro) 0.80 0.74

Migdzyokresowy skrocony skonsolidowany rachunek wynikoéw nalezy czyta¢ w powiazaniu z notami
przedstawionymi na stronach od 23 do 43, stanowiacymi czg§¢ migdzyokresowego, skroconego,
skonsolidowanego, sprawozdania finansowego.
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ASTARTA Holding N.V.

Miedzyokresowe skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe na i za trzy miesiqce konczqce sie 30 wrzesnia 2008 roku

MIEDZYOKRESOWE SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW
PIENIEZNYCH ZA TRZY MIESIACE KONCZACE SIE 30 WRZESNIA

(w tysiqcach ukrainskich hrywien)

Dzialalnos$¢ gospodarcza

Zysk brutto przed opodatkowaniem
Korekty:

Amortyzacja i umorzenia
Rezerwa na wypadek utraty warto$ci naleznosci z tytutu towarow i
ustug i pozostatych naleznos$ci

Zysk z nabycia podmiotoéw zaleznych

Straty ze sprzedazy nieruchomosci, urzadzen technicznych i sprzgtu
Odpis zapasow

Koszty odsetkowe

Straty (zysk) ze zmian warto$ci godziwej aktywow biologicznych

Wzrost salda zapasow
Wzrost (spadek) stanu zobowiazan z tytutu towar6éw i ushug i
pozostatych zobowiazan
Spadek warto$ci aktywow biologicznych spowodowany innymi
zmianami
Wzrost stanu zobowiazan z tytutu towardw i ustug i pozostatych
zobowiazan

Zaptacone podatki dochodowe

Zaptacone odsetki

Przeplywy pieniezne z dzialalno$ci operacyjnej

Dzialalnos$¢ inwestycyjna

Zakup nieruchomosci, urzadzen technicznych i sprzgtu, wartosci
niematerialnych i prawnych oraz pozostatych aktywow
dhugoterminowych

Przychody ze sprzedazy nieruchomosci, urzadzen technicznych i
sprzgtu

Zakup inwestycji utrzymywanych do terminu zapadalno$ci

Sprzedaz weksli dostgpnych do sprzedazy

Odsetki otrzymane

Przychody ze sprzedazy obligacji naleznych od strony powiazanej

Nabycie podmiotéw zaleznych po odliczeniu uzyskanych srodkow
pieni¢znych

Przeplywy pieni¢zne z dzialalnosci inwestycyjnej

2008 2007
(niezbadane) (niezbadane)
(skorygowane)

18,368 81,818
16,913 9,404
2,051 2,984
(1,452) (28,507)
1,177 595
39,384 511
13,488 8,267
69,343 (5,188)
(299,549) (77,866)
(24,326) 15,879
67,112 19,000
72,394 8,438
(1,003) (295)
(12,965) (8,902)
(39,065) 26,138
(96,983) (62,179)
1,285 6,735

- 100

327 1,974

25 718

- 334

(6,300) (2,283)
(101,646) (54,601)

Migdzyokresowe skrocone skonsolidowane sprawozdanie z przeptywow pienigznych nalezy
czyta¢ w powiazaniu z notami przedstawionymi na stronach od 23 do 43, stanowiacymi czg$¢

migdzyokresowego, skroconego, skonsolidowanego, sprawozdania finansowego.
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ASTARTA Holding N.V.
Miedzyokresowe skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe na i za trzy miesiqce konczqce sie 30 wrzesnia 2008 roku

MIEDZYOKRESOWE SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW
PIENIEZNYCH ZA TRZY MIESIACE KONCZACE SIE 30 WRZESNIA (KONT.)

(w tysiqcach ukrainskich hrywien) 2008 2007
(niezbadane) (niezbadane)
(skorygowane)

Dzialalnos$¢ finansowa

Przychody z kredytow i pozyczek 188,089 198,089
Ptatnosci kapitatowe z kredytéw i pozyczek (55,665) (168,810)
Wzrost stanu wydanych weksli wtasnych 1,650 -
Zakupy od udzialowcoéw mniejszosciowych 43 -

Przeplywy pieni¢zne z dzialalno$ci finansowe;j 134,117 29,279

Spadek (wzrost) netto salda srodkoéw pienigznych i aktywow

pieni¢znych (6,594) 816
Srodki pienigzne i aktywa pieniezne na 1 lipca 23,297 5,321
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne na dzien 30 wrzenia 16,703 6,137

Migdzyokresowe skrocone skonsolidowane sprawozdanie z przeplywow pienigznych nalezy czyta¢ w
powiazaniu z notami przedstawionymi na stronach od 23 do 43, stanowigcymi czg¢$¢ migdzyokresowego,
skroconego, skonsolidowanego, sprawozdania finansowego.
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ASTARTA Holding N.V.

Miedzyokresowe skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe na i za trzy miesiqce konczqce sie 30 wrzesnia 2008 roku

MIEDZYOKRESOWE SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW
PIENIEZNYCH ZA TRZY MIESIACE KONCZACE SIE 30 WRZESNIA

(w tysiqcach euro)

Dzialalno$¢ gospodarcza

Zysk brutto przed opodatkowaniem
Korekty:

Amortyzacja i umorzenia
Rezerwa na wypadek utraty warto$ci naleznosci z tytutu towarow i
ustug i pozostatych naleznos$ci

Zysk z nabycia podmiotoéw zaleznych

Straty ze sprzedazy nieruchomosci, urzadzen technicznych i sprzgtu
Odpis zapasow

Koszty odsetkowe

Straty (zysk) ze zmian warto$ci godziwej aktywow biologicznych

Wzrost salda zapasow

Wzrost (spadek) stanu zobowiazan z tytutu towar6éw i ushug i
pozostalych zobowiazan

Spadek wartosci aktywow biologicznych spowodowany innymi
zmianami

Wzrost stanu zobowiazan z tytutu towardw i ustug i pozostatych
zobowigzan

Zaptacone podatki dochodowe

Zaptacone odsetki

Przeplywy pieniezne z dzialalno$ci operacyjnej

Dzialalnos$¢ inwestycyjna

Zakup nieruchomosci, urzadzen technicznych i sprzgtu, wartosci
niematerialnych i prawnych oraz pozostaltych aktywow
dhugoterminowych

Przychody ze sprzedazy nieruchomosci, urzadzen technicznych i
sprzetu

Zakup inwestycji utrzymywanych do terminu zapadalno$ci

Sprzedaz weksli dostepnych do sprzedazy

Odsetki otrzymane

Przychody ze sprzedazy obligacji naleznych od strony powiazanej

Nabycie podmiotéw zaleznych po odliczeniu uzyskanych srodkéw
pieni¢znych

Przeplywy pieni¢zne z dzialalnosci inwestycyjnej

2008 2007
(niezbadane) (niezbadane)
(skorygowane)

2,513 11,571
2,314 1,357
281 430
(199) 4,112)
161 86
5,388 74
1,845 1,193
9,487 (311)
(40,982) (11,233)
(3,328) 2,291
9,182 2,741
9,904 1,217
(137) (43)
(1,774) (1,284)
(5,345) 3,977
(13,269) (8,970)
176 972

- 14

45 285

3 104

- 48

(862) (329)
(13,907) (7,876)

Migdzyokresowe skrocone skonsolidowane sprawozdanie z przeplywow pienigznych nalezy czytaé w
powiazaniu z notami przedstawionymi na stronach od 23 do 43, stanowiacymi cz¢s¢ migdzyokresowego,

skréconego, skonsolidowanego, sprawozdania finansowego.
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ASTARTA Holding N.V.

Miedzyokresowe skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe na i za trzy miesiqce konczqce sie 30 wrzesnia 2008 roku

MIEDZYOKRESOWE SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW
PIENIEZNYCH ZA TRZY MIESIACE KONCZACE SIE 30 WRZESNIA (KONT.)

(w tysiqcach euro)

Dzialalno$¢ finansowa

Przychody z kredytow i pozyczek

Ptatnosci kapitatowe z kredytow i pozyczek
Wzrost stanu wydanych weksli wiasnych

Zakupy od udziatowcow mniejszosciowych

Przeplywy pieni¢zne z dzialalno$ci finansowej

(Spadek) wzrost netto salda §rodkow pieni¢znych i aktywow
pienigznych
Srodki pienigzne i aktywa pieniezne na 1 lipca

Roéznice walutowe

Srodki pienigzne i inne aktywa pieniezne na dzien 30 wrzesnia

2008

(niezbadane)

25,732
(7,616)
226

7

18,349

(903)
3,054
244

2,395

2007
(niezbadane)

(skorygowane)

28,576
(24,352)

4,224

325
856
(324)

857

Migdzyokresowe skrocone skonsolidowane sprawozdanie z przeptywdéw pieni¢znych nalezy czytaé w
powiazaniu z notami przedstawionymi na stronach od 23 do 43, stanowiacymi czgs¢ migdzyokresowego,

skroconego, skonsolidowanego, sprawozdania finansowego.
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ASTARTA Holding N.V.
Miedzyokresowe skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe na i za trzy miesiqce konczqce sie 30 wrzesnia 2008 roku

MIEDZYOKRESOWE SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW
PIENIEZNYCH ZA DZIEWIEC MIESIACE KONCZACE SIE 30 WRZESNIA

(w tysiqcach ukrainskich hrywien) 2008 2007
(niezbadane) (niezbadane)
(skorygowane)

Dzialalnos$¢ gospodarcza

Zysk brutto przed opodatkowaniem 163,728 140,109
Korekty:
Amortyzacja i umorzenia 46,702 26,822
Rezerwa na wypadek utraty wartosci naleznosci z tytutu

towarow i ushug i pozostatych naleznosci 3,599 4,019
Zysk z nabycia podmiotdéw zaleznych 5 (20,369) (29,211)
Straty ze sprzedazy nieruchomosci, urzadzen technicznych i

sprzgtu 1,022 289
Odpis zapasow 39,530 1,287
Koszty odsetkowe 36,245 27,304
Zysk ze zmian warto$ci godziwej aktywow biologicznych (20,464) (80,464)
(Wzrost) spadek salda zapasow (83,878) 50,101
(Wzrost) spadek stanu zobowiazan z tytutu towarow i ustug i

pozostalych zobowiazan (64,933) 22,916
Wzrost warto$ci aktywow biologicznych spowodowany

innymi zmianami (211,959) (102,487)
Wzrost stanu zobowiazan z tytutu towaréw i ustug i

pozostalych zobowiazan 131,616 17,345
Zaptacone podatki dochodowe (1,388) (754)
Zaptacone odsetki (30,776) (26,682)
Przeplywy pieni¢zne z dzialalnoSci operacyjnej (11,325) 50,594

Dzialalno$¢ inwestycyjna

Zakup nieruchomosci, urzadzen technicznych i sprzgtu,
warto$ci niematerialnych i prawnych oraz pozostatych

aktywow dlugoterminowych (232,029) (104,930)
Przychody ze sprzedazy nieruchomosci, urzadzen

technicznych i sprzgtu 5,088 8,252
Zakup inwestycji utrzymywanych do terminu zapadalnosci 3,270 2,853
Odsetki otrzymane 1,334 1,108
Przychody ze sprzedazy obligacji naleznych od strony

powiazanej 4,287 1,834
Nabycie podmiotoéw zaleznych po odliczeniu uzyskanych

$rodkow pienigznych 5 (17,801) (3,690)
Przeplywy pieniezne z dzialalnoSci inwestycyjnej (235,851) (94,573)

Migdzyokresowe skrocone skonsolidowane sprawozdanie z przeptywow pienigznych nalezy czyta¢ w
powiazaniu z notami przedstawionymi na stronach od 23 do 43, stanowiacymi czg$¢ migdzyokresowego
skroconego, skonsolidowanego, sprawozdania finansowego.
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ASTARTA Holding N.V.
Miedzyokresowe skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe na i za trzy miesiqce konczqce sie 30 wrzesnia 2008 roku

SKROCONE, SKONSOLIDOWANE MIEDZYOKRESOWE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW
PIENIEZNYCH ZA DZIEWIEC MIESIACE KONCZACE SIE 30 WRZESNIA (KONT.)

(w tysiqcach ukrainskich hrywien) 2008 2007
(niezbadane) (niezbadane)
(skorygowane)

Dzialalnos¢ finansowa
Przychody z kredytow i pozyczek 497,368 244,713
Ptatnosci kapitatowe z kredytow i pozyczek (248,520) (211,740)
Wzrost (spadek) stanu wydanych weksli wtasnych 6,651 (2,751)
Zakupy od udzialowcoéw mniejszosciowych 454 -
Przeplywy pieniezne z dzialalnosci finansowej 255,953 30,222

Wzrost (spadek) netto salda srodkow pienigznych i aktywow

pienigznych 8,777 (13,757)
Srodki pienigzne i aktywa pienigzne na 1 stycznia 7,926 19,894
Srodki pieni¢zne i aktywa pieni¢zne na 30 wrzesnia 16,703 6,137

Miedzyokresowe skrocone skonsolidowane sprawozdanie z przeptywow pienigznych nalezy czyta¢ w
powiazaniu z notami przedstawionymi na stronach od 23 do 43, stanowiacymi czg$¢ migdzyokresowego
skroconego, skonsolidowanego, sprawozdania finansowego.
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ASTARTA Holding N.V.
Miedzyokresowe skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe na i za trzy miesiqce konczqce sie 30 wrzesnia 2008 roku

MIEDZYOKRESOWE SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW
PIENIEZNYCH ZA DZIEWIEC MIESIACE KONCZACE SIE 30 WRZESNIA

(w tysiqcach euro) 2008 2007
(niezbadane) (niezbadane)
(skorygowane)

Dzialalnos$¢ gospodarcza

Zysk brutto przed opodatkowaniem 21,399 20,230
Korekty:
Amortyzacja i umorzenia 6,194 3,952
Rezerwa na wypadek utraty wartosci naleznosci z tytutu

towarow i ustug i pozostatych naleznosci 477 592
Zysk z nabycia podmiotow zaleznych 5 (2,642) (4,304)
Straty ze sprzedazy nieruchomosci, urzadzen technicznych i

sprzg¢tu 136 43
Odpis zapasow 5,243 190
Koszty odsetkowe 4,807 4,023
Zysk ze zmian wartosci godziwej aktywow biologicznych (2,208) (11,440)
(Wzrost) spadek salda zapaséw (11,125) 7,382
(Wzrost) spadek stanu zobowiazan z tytulu towardw i ustug i

pozostalych zobowiazan (8,612) 3,376
Wzrost warto$ci aktywow biologicznych spowodowany

innymi zmianami (28,618) (15,102)
Wzrost stanu zobowiazan z tytutu towarow i ustug i

pozostatych zobowigzan 17,456 2,556
Zaptacone podatki dochodowe (184) (111)
Zaptacone odsetki (4,082) (3,931)
Przeplywy pieniezne z dzialalnosci operacyjnej (1,759) 7,456

Dzialalnos$¢ inwestycyjna

Zakup nieruchomosci, urzadzen technicznych i sprzgtu,
warto$ci niematerialnych i prawnych oraz pozostatych

aktywow dlugoterminowych (30,773) (15,459)
Przychody ze sprzedazy nieruchomosci, urzadzen

technicznych i sprzgtu 675 1,216
Zakup inwestycji utrzymywanych do terminu zapadalno$ci 434 420
Odsetki otrzymane 177 163
Przychody ze sprzedazy obligacji naleznych od strony

powiazanej 569 270
Nabycie podmiotéw zaleznych po odliczeniu uzyskanych

srodkow pienigznych 5 (2,346) (544)
Przeplywy pieniezne z dzialalnosci inwestycyjnej (31,264) (13,934)

Migdzyokresowe skrocone skonsolidowane sprawozdanie z przeplywow pienigznych nalezy czytaé w
powiazaniu z notami przedstawionymi na stronach od 23 do 43, stanowiacymi czg$¢ migdzyokresowego
skroconego, skonsolidowanego, sprawozdania finansowego.
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ASTARTA Holding N.V.
Miedzyokresowe skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe na i za trzy miesiqce konczqce sie 30 wrzesnia 2008 roku

MIEDZYOKRESOWE SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW
PIENIEZNYCH ZA DZIEWIEC MIESIACE KONCZACE SIE 30 WRZESNIA (KONT.)

(w tysiqcach euro) 2008 2007
(niezbadane) (niezbadane)
(skorygowane)

Dzialalno$¢ finansowa
Przychody z kredytow i pozyczek 65,965 36,057
Platnosci kapitalowe z kredytow i pozyczek (32,961) (31,198)
Wzrost (spadek) stanu wydanych weksli wiasnych 882 (405)
Zakupy od udziatowcoéw mniejszosciowych 60 -

Przeplywy pieni¢zne z dzialalnosci finansowej 33,946 4,454

Wzrost (spadek) netto salda §rodkow pieni¢znych i

aktywow pieni¢znych 923 (2,024)
Srodki pienigzne i aktywa pienigzne na 1 stycznia 1,068 2,991
Réznice walutowe 404 (110)
Srodki pienigzne i aktywa pieni¢zne na 30 wrze$nia 2,395 857

Migdzyokresowe skrocone skonsolidowane sprawozdanie z przeptywow pienigznych nalezy czyta¢ w
powiazaniu z notami przedstawionymi na stronach od 23 do 43, stanowiacymi czg§¢ migdzyokresowego
skroconego, skonsolidowanego, sprawozdania finansowego.
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ASTARTA Holding N.V.
Miedzyokresowe skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe na i za trzy miesiqce konczqce sie 30 wrzesnia 2008 roku

MIEDZYOKRESOWE SKROCONE SKONSOLIDOWANE WYKAZ ZMIAN W KAPITALE WEASNYM ZA TRZY MIESIECY KONCZACYCH SIE
30 WRZESNIA 2008 R.

Przypisywane udzialowcom spoétki macierzystej

Nadwyzka

Kapital Dodatkowy Zatrzymane z tytulu Ko,l:elfta . Udzialy Kapital
oplacony . R roznic W sumie A wlasny
zakladowy Kapital zyski aktualizacji walutowvech mniejszoSciowe ogblem
(w tysiqcach ukrainskich hrywien) P wyceny y g

(niezbadane) (niezbadane) (niezbadane) (miezbadane) (niezbadane) (niezbadane) (niezbadane) (niezbadane)

Na dzien 1 stycznia 2008r. 1,663 371,733 192,042 168,317 (6,199) 727,556 7,520 735,076
Zysk netto - - 130,895 - - 130,895 - 130,895
Zysk netto z mniejszosciowych akcjonariuszy spotek akcyjnych - - - - - - 1,235 1,235
Roéznice kursowe - - - - 2,785 2,785 - 2,785

Przejgcia podmiotéw powiazanych kapitatowo (informacja

dodatkowa nr 5) - - (460) - - (460) - (460)
Zmiany w udziatach mniejszosciowych - 411) - - - 411) 538 127
Na dzien 30 czerwca 2008 r. 1,663 371,322 322,477 168,317 (3,414) 860,365 9,293 869,658
Zysk netto - - 21,798 - - 21,798 - 21,798
Zysk netto z mniejszosciowych akcjonariuszy spotek akcyjnych - - - - - - 910) 910)
Roznice kursowe - - - - 9,599) 9,599) - 9,599)
Zmiany w udziatach mniejszosciowych - 43) - - - (43) 2,849 2,806
Na dzien 30 wrzesnia 2008 r. 1,663 371,279 344,275 168,317 (13,013) 872,521 11,232 883,753

Migdzyokresowe skrocone skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale wiasnym nalezy czyta¢ w powiazaniu z notami przedstawionymi na stronach od 23 do 43,
stanowiacymi czg$¢ migdzyokresowego skrdéconego, skonsolidowanego, sprawozdania finansowego.



ASTARTA Holding N.V.
Miedzyokresowe skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe na i za trzy miesiqce konczqce sie 30 wrzesnia 2008 roku

MIEDZYOKRESOWE SKROCONE SKONSOLIDOWANE WYKAZ ZMIAN W KAPITALE WEASNYM ZA TRZY MIESIECY KONCZACYCH SIE
30 WRZESNIA 2008 R.

Przypisywane udzialowcom spoétki macierzystej

Nadwyzka

Kapital Dodatkowy Zatrzymane z tytulu Ko,l:elfta . Udzialy Kapital
oplacony . M roznic W sumie S wlasny
zakladowy . zyski aktualizacji mniejszosciowe .
. kapital walutowych ogolem
(w tysiqcach euro) wyceny

(niezbadane) (niezbadane) (niezbadane) (miezbadane) (niezbadane) (niezbadane) (niezbadane) (niezbadane)

Na dzien 1 stycznia 2008r. 250 55,797 28,038 22,685 (8,710) 98,060 1,014 99,074
Zysk netto - - 17,005 - - 17,005 - 17,005
Zysk netto z mniejszosciowych akcjonariuszy spotek akcyjnych ) ) ) ) ) ) 165 165
Réznice kursowe - - - - (2,158) (2,158) 30) (2,188)
Przejgcia podmiotéw powiazanych kapitatowo (informacja

dodatkowa nr 5) - - (59) - - (59) - 59)
Zmiany w udziatach mniejszosciowych - (53) - - - (53) 69 16
Na dzien 30 czerwca 2008 r. 250 55,744 44,984 22,685 (10,868) 112,795 1,218 114,013
Zysk netto - - 2,982 - - 2,982 - 2,982
Zysk netto z mniejszosciowych akcjonariuszy spotek akcyjnych ) ) ) ) ) ) (125) (125)
Réznice kursowe - - - - 9,324 9,324 127 9,451
Zmiany w udziatach mniejszoSciowych - @) - - - ) 390 383
Na dzien 30 wrze$nia 2008 r. 250 55,737 47,966 22,685 (1,544) 125,094 1,610 126,704

Migdzyokresowe skrocone skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale wiasnym nalezy czyta¢ w powiazaniu z notami przedstawionymi na stronach od 23 do 43,
stanowiacymi czg$¢ migdzyokresowego skroéconego, skonsolidowanego, sprawozdania finansowego.

20



ASTARTA Holding N.V.
Miedzyokresowe skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe na i za trzy miesiqce konczqce sie 30 wrzesnia 2008 roku

MIEDZYOKRESOWE SKROCONE SKONSOLIDOWANE WYKAZ ZMIAN W KAPITALE WEASNYM ZA TRZY MIESIECY KONCZACYCH SIE 30

WRZESNIA 2007 R.

(w tysiqcach ukrainskich hrywien)

Na dzien 1 stycznia 2007 r., skorygowane

Zysk netto
Korekta wartosci godziwej bydta mlecznego (nota 4)

Przypisywane udzialowcom spotki macierzystej

Zmiana warto$ci godziwej weksli wtasnych dostgpnych do sprzedazy -

Aktualizacja wyceny kredytow od podmiotow powiazanych zgodnie z

wartos$cia rynkowa
Zysk netto z akcjonariuszy mniejszosciowych spotek akcyjnych
Roznice kursowe

Przejgcia podmiotéw powiazanych kapitatowo
Przejgcia spotek akcyjnych

Na dzien 30 czerwca 2007 r., skorygowane

Zysk netto

Strata netto z mniejszosciowych akcjonariuszy spotek akcyjnych
Roéznice kursowe

Przejecia spotek akcyjnych

Na dzien 30 wrzes$nia 2007 r., zgodnie z pierwotnymi danymi

Korekta warto$ci godziwej bydta mlecznego (nota 4)

Na dzien 30 wrzesnia 2007 r., skorygowane

Nadwyzk:
. Dodatkowy adwyzka Korekta . Kapital
Kapital Zatrzymane z tytulu .. . Udzialy
oplacony . L. réznic W sumie LN wlasny
zakladowy . zyski aktualizacji mniejszosciowe ,
kapital walutowych ogolem
wyceny

(niezbadane) (niezbadane) (niezbadane) (niezbadane) (niezbadane) (niezbadane) (niezbadane) (niezbadane)
1,663 371,599 40,969 (233) (2,979) 411,019 - 411,019
- - 38,263 - - 38,263 - 38,263
- - 14,297 - - 14,297 - 14,297
- - 233 - 233 - 233
- 2,665 - - - 2,665 - 2,665
- - - - - - 96 96
- - - - (3,305) (3,305) - (3,305)
- - 2,067 - - 2,067 - 2,067
- - - - - - 944 944
1,663 374,264 95,596 - (6,284) 465,239 1,040 466,279
- - 61,922 - - 61,922 - 61,922
- - - - - - 33) 33)
- - - - 80 80 - 80
- - - - - - 7,509 7,509
1,663 374,264 157,518 - (6,204) 527,241 8,516 535,757
- - 14,192 - - 14,192 - 14,192
1,663 374,264 171,710 - (6,204) 541,433 8,516 549,949

Migdzyokresowe skrocone skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale wlasnym nalezy czyta¢ w powiazaniu z notami przedstawionymi na stronach od 23 do 43,

stanowiacymi cz¢$¢ miedzyokresowego skroconego, skonsolidowanego, sprawozdania finansowego.
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MIEDZYOKRESOWE SKROCONE SKONSOLIDOWANE WYKAZ ZMIAN W KAPITALE WEASNYM ZA TRZY MIESIECY KONCZACYCH SIE 30

WRZESNIA 2007 R.

(w tysiqcach euro)

Na dzien 1 stycznia 2007 r., skorygowane

Zysk netto
Korekta wartosci godziwej bydta mlecznego (nota 4)

Przypisywane udzialowcom spotki macierzystej

Zmiana wartosci godziwe]j weksli wlasnych dostgpnych do sprzedazy -
Aktualizacja wyceny kredytow od podmiotow powiazanych zgodnie z

wartos$cia rynkowa
Zysk netto z akcjonariuszy mniejszosciowych spotek akcyjnych

Roéznice kursowe

Przejgcia podmiotéw powiazanych kapitatowo
Przejgcia spotek akcyjnych

Na dzien 30 czerwca 2007 r., skorygowane

Zysk netto

Strata netto z mniejszosciowych akcjonariuszy spotek akcyjnych
Roznice kursowe

Przejgcia spotek akcyjnych

Na dzien 30 wrzesnia 2007 r., zgodnie z pierwotnymi danymi

Korekta wartosci godziwej bydta mlecznego (nota 4)

Na dzien 30 wrzesnia 2007 r., skorygowane

Nadwyzk:
. Dodatkowy adwyzka Korekta . Kapital
Kapital Zatrzymane z tytulu .. . Udzialy
oplacony . L. réznic W sumie .o wlasny
zakladowy . zyski aktualizacji mniejszosciowe .
kapital walutowych ogolem
wyceny

(niezbadane) (niezbadane) (niezbadane) (niezbadane) (niezbadane) (niezbadane) (niezbadane) (niezbadane)
250 55,778 6,254 (35 (447) 61,800 - 61,800
- - 5,700 - - 5,700 - 5,700
- - 2,045 - - 2,045 - 2,045
- 3 35 - 38 - 38
- 397 - - - 397 - 397
- - - - - - 14 14
- - - - (1,837) (1,837) 2) (1,839)
- - 303 - - 303 - 303
) - - 141 141
250 56,175 14,305 - (2,284) 68,446 153 68,599
- - 9,063 - - 9,063 9,063
- : - - - - ®) )
- - 3) - (3,634) (3,637) (42) (3,679)
- - - - - - 1,083 1,083
250 56,175 23,365 - (5,918) 73,872 1,189 75,061
- - 1,738 - - 1,738 1,738
250 56,175 25,103 - (5,918) 75,610 1,189 76,799

Migdzyokresowe skrocone skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale wiasnym nalezy czyta¢ w powiazaniu z notami przedstawionymi na stronach od 23 do 43,

stanowiacymi cz¢$¢ miedzyokresowego skroconego, skonsolidowanego, sprawozdania finansowego.
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Wybrane dane ze migdzyokresowego skroconego skonsolidowanego sprawozdania
finansowanego za okres trzech miesigcy do dnia 30 wrzes$nia 2008

INFORMACJE OGOLNE
Organizacja i dzialalnos¢

Niniejsze mi¢dzyokresowe skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato opracowane przez
ASTARTA Holding N.V. (Spoétka), holenderska spotke gietdowa zarejestrowana w Amsterdamie,
Holandii, 9 czerwca 2006 roku zgodnie z holenderskim prawem.

Siedziba Spotki miesci si¢ przy Koningslaan 17, 1075 AA, Amsterdam, Holandia.

4 lipca 2006 roku akcjonariusze Spotki wniesli swoje udzialty w cypryjskiej firmie Ancor Investments Ltd
do spotki ASTARTA Holding N.V., w efekcie czego ASTARTA Holding N.V. posiada 100% kapitatu
zaktadowego Ancor Investment Ltd.

Ancor Investments Ltd posiada 99.98% kapitatu spotki z ograniczona odpowiedzialno$cia Astarta-Kyiv
(Astarta-Kyiv) zarejestrowanej na Ukrainie, ktora z kolei kontroluje szereg podmiotow zaleznych na
Ukrainie.

16 sierpnia 2006 roku udzialy Spotki zostaly dopuszczone do obrotu na Gieldzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie. Pierwsze notowanie na GPW odbylo sig 17 sierpnia 2006 roku.

Niniejsze migdzyokresowe skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe obejmuje Spotke i jej
podmioty zalezne (Grupg).

Z historycznego punktu widzenia podstawowa dziatalno$¢ Grupy stanowi produkcja cukru. Grupa
przestawia si¢ na zroéznicowang dziatalno$¢ w branzy rolniczej. Rozwijajac swoja dzialalno$¢ z zakresu
hodowli bydta mlecznego i rozszerza dziatalno$¢ w zakresie upraw. Grunty rolne i cukrownie znajduja sig
gltéwnie w rejonie Poltawy, Khmelnitskiy, Vinnytsy, na Ukrainie. Dzialalno$¢ firmy zintegrowana jest
pionowo, poniewaz cukier produkowanych jest w zaktadach wykorzystujacych gtownie uprawiane przez
siebie buraki cukrowe. Grupa aktywnie dziata takze w obszarze hodowli i sprzedazy réznych upraw
zbozowych.

Dwoch udziatowcow posiadajacych po 40.00% udzialow kazdy sprawuje ostateczna kontrolg nad Grupa.
Ukrainskie Srodowisko biznesowe

Ukraina doswiadcza zmian politycznych i gospodarczych, ktore miaty i maja wpltyw na dziatalnosc¢
przedsigbiorstw funkcjonujacych w tym srodowisku. W zwiazku z powyzszym dziatalno$¢ na Ukrainie
zwiazana jest z ryzykiem, ktore z reguly nie pojawia si¢ na innych rynkach. Niniejsze migedzyokresowe
skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe prezentuje biezaca oceng¢ zarzadu dotyczaca
ewentualnego oddziatywania ukrainskiego srodowiska biznesowego na dziatalno$¢ i pozycje finansowa
Grupy. Przyszite srodowisko biznesowe moze rozni¢ si¢ od oceny zarzadu, a wplyw takich r6éznic na
dziatalnos¢ i pozycj¢ finansowa moze by¢ znaczacy.
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PODSTAWA OPRACOWANIA

Poswiadczenie zgodnoSci

Niniejsze migdzyokresowe skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo opracowane
zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo$ci Finansowej (MSSF) przyjetymi przez
Unig¢ Europejska.

Podstawa konsolidacji

Podmioty zalezne to przedsicbiorstwa kontrolowane niezaleznie przez podmiot. Kontrola ma miejsce
wtedy, gdy Spotka posiada moc prawna, bezposrednio lub posrednio, aby regulowac polityke finansowa i
operacyjna przedsigbiorstwa w celu czerpania korzysci z jego dzialalnosci. Sprawozdania finansowe
podmiotéw zaleznych uwzgledniane sa w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Spoéiki od dnia
faktycznego rozpoczgcia kontroli do dnia, w ktorym kontrola taka faktycznie wygasnie.

Podmiot stowarzyszony to przedsigbiorstwo, w ktorym Spoétka posiada znaczacy wpltyw na jego polityke
finansowa i1 operacyjna, ktorej jednak nie kontroluje. Migdzyokresowe skrocone skonsolidowane
sprawozdanie finansowe uwzglednia udziaty Spotki w catkowitych uznanych zyskach i stratach podmiotu
stowarzyszonego na podstawie kapitatu wlasnego od dnia, w ktorym taki istotny wptyw faktycznie sig
rozpocznie do dnia, w ktorym faktycznie wygasnie. Jezeli udziaty Spotki w stratach przekraczaja wartosé
bilansowa podmiotu stowarzyszonego, warto$¢ bilansowa jest zmniejszana do zera, a dalsze straty nie sa
juz uznawane, chyba ze Spoétka poniosta zobowiazania w odniesieniu do takiego podmiotu
stowarzyszonego.

Niniejsze mig¢dzyokresowe skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe uwzglednia Spotke i
podmioty zalezne. Podmioty zalezne dzialajace na Ukrainie naleza do ukrainskiej sp6iki z ograniczona
odpowiedzialnos$cia Astarta-Kyiv.

W okresie dziewigciu miesigey zakonczonym dn. 30 czerwca 2008 r. Spotka zwigkszyla posiadany udziat
w przedsigbiorstwach Przedsigbiorstwo Rolnicze “Agrocomplex” S.A. do poziomu 81.24%, “Dobrobut”
Sp. z 0.0. (rejon nowosanzarski) do poziomu 99.88% i przejgta 22 spoitki.

W okresie sprawozdawczym utworzono spotki zalezne SC “Tsukrovyk Podillya”, SC “Zoloty Kolos
Podillya”, “Przedsigbiorstwo Rolnicze Sidorenkove” Sp. z 0.0. oraz Przedsigbiorstwo Rolnicze “Ridny
kray” Sp. z o.0.

W dn. 3 wrzeénia 2008 r. dokonano przeksztatcenia przedsigbiorstwa APO “Tsukrovyk Poltavshchyny”
Sp. z 0.0. w APO “Tsukrovyk Poltavshchyny” S.A.

Zakup i sprzedaz udzialow mniejszosciowych

Réznica pomigdzy wynagrodzeniem zaplaconym z tytulu nabycia udzialéw mniejszosciowych lub réznica
pomigdzy wynagrodzeniem otrzymanym z tytutlu sprzedazy udzialdéw mniejszosciowych a warto$cia
bilansowa takiej czeSci udziatow Grupy w podmiocie zaleznym uznawana jest jako zwigkszenie (lub
zmniejszenie) kapitalu wilasnego podmiotu macierzystego, pod warunkiem ze spolka macierzysta
kontroluje dany podmiot zalezny. Prezentacja udzialdw mniejszosciowych w kapitale wlasnym
potwierdza uznanie wzrostow i spadkow udzialow wlasnosciowych w podmiotach zaleznych bez zmiany
kontroli jako transakcji kapitatowych w migdzyokresowym skréconym skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym. W zwiazku z tym ewentualne premie od lub dyskonto przysztych zakupéw instrumentow
kapitatowych (lub sprzedazy instrumentéow kapitatowych) z tytutu udzialéw mniejszosciowych uznawane
sa bezposrednio w kapitale wtasnym podmiotu macierzystego.

Transakcje wyeliminowane w procesie konsolidacji

Salda i transakcje pomigdzy powiazanymi firmami oraz niezrealizowane zyski wynikajace z transakcji
pomigdzy powiazanymi firmami sa eliminowane w trakcie opracowania migdzyokresowego skroconego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Niezrealizowane zyski z transakcji zwigzanych z
inwestycjami kapitalowymi sa eliminowane w zakresie udziatow Grupy w takim przedsigbiorstwie.
Niezrealizowane zyski wynikajace z transakcji z podmiotami stowarzyszonymi sa eliminowane w
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stosunku do inwestycji w takim podmiocie stowarzyszonym. Niezrealizowane zyski z transakcji
zwiazanych z inwestycjami kapitatlowymi sa eliminowane w takim sam sposob, jak niezrealizowane zyski,
chyba ze sa eliminowane wylacznie w zakresie, w ktorym nie ma dowodow potwierdzajacych
zmniejszenie wartosci.

Transakcje pod wspélng kontrola

Nabycie udziatow kontrolnych w podmiotach, ktore znajduja si¢ pod kontrolg tych samych osob
posiadajacych udzialy kontrolne w kapitale wlasnym co Grupa, wykazywane sa w dniu nabycia. Nabyte
aktywa i pasywa uznawane sg wedtug poprzednich warto$ci bilansowych wykazanych w poszczegdlnych
sprawozdaniach finansowych MSSF nabytego przedsi¢biorstwa. Elementy kapitatu wlasnego nabytych
przedsigbiorstw sa dodawane do tych samych elementow w kapitale wlasnym Grupy. Wszystkie $rodki
pieni¢zne zaptacone za nabycie obciazaja kapitat wlasny.

Sprzedaz podmiotéw zaleznych podmiotom, ktore znajduja si¢ pod kontrola tych samych osob
posiadajacych udziaty kontrolne w kapitale wlasnym co Grupa, wykazywane sa poprzez uznanie roéznicy
pomigdzy otrzymanym wynagrodzeniem a wartoscig bilansowa aktywow netto danego podmiotu
zaleznego, z uwzglednieniem udzialdow mniejszosciowych i odpowiedniej wartosci firmy, w kapitale
wiasnym.

Podstawa ksiggowa

Migdzyokresowe skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe opracowywane jest na podstawie
warto$ci godziwej nieruchomosci, aktywow biologicznych, produktow rolnych i weksli wlasnych
dostepnych do sprzedazy. Aktywa biologiczne ksiggowane sa wedlug wartosci godziwej pomniejszonej o
szacunkowe koszty punktu sprzedazy. Z kolei produkty rolne ksiggowane sa wedlug wartosci godziwej
pomniejszonej o szacunkowe koszty punktu sprzedazy w miejscu zbiorow. Weksle wlasne dostepne na
sprzedaz ksiggowane sa wedlug wartosci godziwej. Poczawszy od 31 grudnia 2007, nieruchomosci
ksiggowane sa wedtug wartosci godziwej ustalanej w ramach niezaleznej oceny.

Udzialy mniejszoSciowe

Zasadniczo wszystkie podmioty zalezne Spétki to spotki z ograniczona odpowiedzialnosécia. Zgodnie z
ukrainskim prawem udziatowiec spotki z ograniczona odpowiedzialnoscia moze jednostronnie wycofac
swoj udzial w spotce. W takim przypadku spotka zobowiazana jest zaptaci¢ udzial wycofujacego si¢
udzialowca w aktywach netto spotki ustalonych zgodnie z krajowymi standardami rachunkowymi nie
p6zniej niz w ciagu 12 miesigcy od dnia wycofania si¢. W zwiazku z powyzszym udzialy mniejszosciowe
w spotkach z ograniczona odpowiedzialnosdcia, ktore sa podmiotami zaleznymi, uznawane sa jako
zobowiazania dlugoterminowe.

Poniewaz udzialowiec otwartej spotki akcyjnej nie moze wycofa¢ swojego udzialu w spolce, tego typu
udzialy mniejszo$ciowe uznawane sa w kapitale wlasnym.

Waluta funkcjonalna i sprawozdawcza

Operacyjne podmioty zalezne oraz inwestycje kapitalowe na Ukrainie stosuja jako walute funkcjonalna
ukrainska hrywni¢ (UAH). Dane finansowe spotek zarejestrowanych na Ukrainie przeliczane sa z UAH na
EUR 1 zaokraglane do tysiaca.

Zarzad zdecydowat si¢ przedstawi¢ skonsolidowane sprawozdanie finansowe w dwoch walutach, EUR i
UAH.

W celu prezentacji migdzyokresowego skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego aktywa
i pasywa przeliczane sa dla spotek dzialajacych na Ukrainie z UAH na EUR (Euro) wedhug kurséow
zamknigcia obowiazujacych w dniu sporzadzenia kazdego z bilanséw, a przychody i koszty przeliczane sa
wedlug kursow $rednich za kazdy odpowiedni okres. Roéznice kursowe uwzgledniane sa w kapitale
wlasnym.

Krytyczne obliczenia szacunkowe i ocena zasad rachunkowych

Opracowanie migdzyokresowego skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego zgodnie z
MSSF wymaga od zarzadu dokonywania ocen, szacunkow i zatozen, ktore maja wptyw na zastosowanie
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polityk oraz wykazywane w raportach kwoty aktywow, pasywow, przychodow i kosztéw. Szacunki i
zwiazane z nimi zalozenia oparte sa na doswiadczeniach historycznych i réznych innych czynnikach
uznawanych za uzasadnione w danych okolicznosciach, ktorych wyniki stanowia podstawg oceny
warto$ci bilansowych aktywow i1 pasywow niewynikajacych jednoznacznie z pozostatych zrodet. Chociaz
takie obliczenia szacunkowe oparte sa na najlepszej wiedzy zarzadu na temat aktualnych wydarzen i
dziatan, faktyczne wyniki moga si¢ od nich rézni¢. Najistotniejsze obliczenia szacunkowe i1 zatozenia
przedstawiono ponize;j:

Zmniejszenie wartosci naleinosci z tytutu towarow i ustug

Zarzad szacuje zmniejszenie warto$ci poprzez ocen¢ prawdopodobienstwa zainkasowania naleznos$ci z
tytulu towaréw i ustug na podstawie analizy poszczegolnych klientow. Czynniki brane pod uwage przy
ocenie poszczegdlnych klientow obejmuja analiz¢ wieku nalezno$ci z tytulu towardow i ustug w
poréwnaniu do warunkéw kredytowych przyznanych klientom, pozycje finansowa i histori¢ inkasa
nalezno$ci od danego klienta.

Wartosé godziwa nieruchomosci

31 grudnia 2007 roku zarzad przyjal model aktualizacji wyceny nieruchomosci (budynkow). Zgodnie z
tym modelem nieruchomos$ci ksiggowane sa wedlug wartoSci godziwej pomniejszonej o przyszia
skumulowana amortyzacj¢ oraz straty z tytutu trwalej utraty wartosci. Poniewaz budynki przedsigbiorstw
zajmujacych si¢ produkcja cukru, rolnictwem i hodowla bydta maja specjalistyczny charakter i sa rzadko
sprzedawane, chyba ze jako cze$¢ ciaglej dziatalnosci, wyceniane sa wedlug zamortyzowanych kosztow
wymiany. Budynek administracyjny spotki z ograniczona odpowiedzialnos$cia Asrtarta-Kiev wyceniono
zgodnie z podejsciem rynkowym. Oszacowanie warto$ci godziwej nieruchomosci oparte jest na ocenie i
zatozeniach. Zarzad zatrudnia zewngtrznych niezaleznych rzeczoznawcoéw w celu oszacowania warto$ci
godziwej nieruchomos$ci. Przed 31 grudnia 2007 roku nieruchomosci wykazano wedlug kosztow
pomniejszonych o skumulowana amortyzacjg i straty z tytutu trwatej utraty wartosci.

Wartosé godziwa aktywow biologicznych

Ze wzgledu na brak aktywnego rynku, zgodnie z definicja przedstawiona w Migdzynarodowym
Standardzie Sprawozdawczo$ci Finansowej IAS 41 Rolnictwo, warto$¢ godziwa aktywow biologicznych
szacowana jest poprzez aktualng wyceng oczekiwanych przeplywow pieni¢znych netto z takich aktywow
zdyskontowana wedlug biezacej, rynkowej stopy przed opodatkowaniem. Zarzad korzysta z pomocy
niezaleznych rzeczoznawcdw, aby oszacowacé oczekiwane przeptywy pienigzne, i ustala stopy dyskontowe
na podstawie obecnych stop rynkowych z tytutu lokat w ukrainskich hrywniach. Warto$¢ godziwa jest
nastgpnie pomniejszana o szacunkowe koszty punktu sprzedazy.

Na 30 wrzesnia 2007 roku szacunkowa warto$¢ godziwa bydta mlecznego zostala skorygowana, aby
uwzgledni¢ doktadniejsza analiz¢ bydta wedhug wieku.

Wartos¢ godziwa produktow rolnych

Zarzad szacuje warto$¢ godziwa produktow rolnych poprzez nawigzanie do notowan na aktywnym rynku,
zdefiniowanym zgodnie z Migdzynarodowym Standardem Sprawozdawczosci Finansowej [AS 41.
Ponadto szacowane sa koszty punktu sprzedazy w miejscu zbioréw, ktore odlicza si¢ od wartosci
godziwej. Warto$¢ godziwa pomniejszona o koszty punktu sprzedazy staje si¢ w tym momencie warto$cia
bilansowa zapasow.

ISTOTNE POLITYKI RACHUNKOWE

Zasady rachunkowe =zastosowane do opracowania niniejszego migdzyokresowego skroconego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego sa takie same, jak zasady zastosowane do opracowania
skonsolidowanego sprawozdania finansowego wedtug stanu na i za rok konczacy si¢ 31 grudnia 2007.

Transakcje w walutach obcych

Transakcje w walutach obcych sa przeliczane na hrywnie wedtug kursu wymiany walut obowiazujacego
w dniu transakcji. Aktywa i zobowiazania pieni¢zne wyrazone w walutach obcych w dniu sporzadzenia
bilansu sa przeliczane na hrywnie wedtug obowiazujacego w tym dniu kursu wymiany walut. Aktywa i
pasywa niepieni¢zne wyrazone w walutach obcych, ktore wykazano wedlug kosztow historycznych,
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przeliczane sa na hrywnie wedlug kursu wymiany walut obowiazujacego w dniu transakcji. Roznice
walutowe wynikajace z przeliczen uznaje si¢ w rachunku wynikow.

Podstawowe kursy wymiany UAH stosowane przy opracowaniu migdzyokresowego skroconego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego przedstawiaja si¢ nastgpujaco:

Sredni kurs w okresie Kurs w dniu
Waluta
sprawozdawczym sprawozdawczym
2008 2007 2008 2007
EUR 7.5399 6.9321 6.9750 7.1609
USD 4.8578 5.0500 5.0750 5.0500

Przed kwietniem 2008 r. Grupa korzystala z oficjalnych kurséw NBU i zgodnie z nimi przewidywala
rozliczenie transakcji walutowych. Od kwietnia 2008 r. oficjalne kursy wymiany walut NBU zaczgly
r6zni¢ si¢ od kursow walut na rynku migdzybankowym. Wtedy tez Grupa rozpoczgla korzystanie z
kursow na rynku migdzybankowym i po takich tez kursach Grupa przewiduje obecnie rozliczenie
transakcji walutowych. Na dzien sporzadzenia tych migdzyokresowych skroconych skonsolidowanych
sprawozdan finansowych, czyli 14 listopada 2008 r., kurs UAH do 1 USD na rynku migdzybankowym
wynosi 5.7800, a UAH do 1 EUR - 7.3900.

(b) Nieruchomosci, urzadzenia techniczne i sprzet
Aktywa wlasne

Na 30 wrzesnia 2008 roku budynki przeznaczone do celdéw produkcyjnych, sprzedazy, dystrybucji lub
administracji wykazywano wedtlug aktualnej wartosci, tj. warto$ci godziwej w dniu aktualizacji wyceny,
pomniejszonej o przyszla skumulowana amortyzacj¢ lub przyszte skumulowane straty z tytulu trwatej
utraty wartosci. W dniu aktualizacji wyceny skumulowana amortyzacja jest eliminowana poprzez wartos¢
bilansowa brutto aktywow oraz kwote netto skorygowana do aktualnej kwoty aktywoéw. Przed 31 grudnia
2007 roku nieruchomos$ci wykazywano wedhug kosztow pomniejszonych o skumulowana amortyzacje i
straty z tytulu trwalej utraty wartosci. Zarzad przyjat model aktualizacji wyceny nieruchomosci ze
wzgledu na gwaltownie zmieniajacy si¢ rynek na Ukrainie. Aktualizacji wyceny dokonywali niezalezni
rzeczoznawcy i bedzie ona dokonywana na tyle czgsto, aby wartos$¢ ksiggowa wycenianej nieruchomosci
nie roznila sig istotnie od jej wartosci bilansowej w dniu sporzadzenia bilansu.

Wzrost warto$ci nieruchomosci w zwiazku z aktualizacja wyceny uznawany jest bezposrednio w kapitale
wiasnym, chyba ze zmienia poprzedni spadek z tytutu aktualizacji wyceny uznany w rachunku wynikow.
Spadek warto$ci nieruchomosci w zwiazku z aktualizacja wyceny uznawany jest w rachunku wynikow,
chyba Ze zmienia poprzedni wzrost z tytutu aktualizacji wyceny uznawany bezposrednio w kapitale
wiasnym.

Po sprzedazy kapital z aktualizacji wyceny dotyczacy sprzedawanego budynku jest przenoszony do
zyskow zatrzymanych.

Nieruchomo$ci, urzadzenia techniczne i sprz¢t, inne niz budynki, nabyte przed 1 stycznia 2003 roku
wykazywane sa wedlug uznanych kosztow pomniejszonych o poézniejsza skumulowana amortyzacje i
straty z tytulu trwatej utraty wartosci. Uznany koszt oparty jest na warto$ciach godziwych nieruchomosci,
urzadzen technicznych i sprzgtu, innych niz budynki, na 1 stycznia 2003 roku na podstawie niezaleznej
oceny. Nieruchomosci, urzadzenia techniczne i sprzet, inne niz budynki, nabyte 1 stycznia 2003 roku lub
pozniej wykazywane sa wedlug kosztow pomniejszonych o skumulowana amortyzacije i straty z tytutlu
trwalej utraty wartosci. Koszty aktywow skonstruowanych samodzielnie przez firm¢ uwzgledniaja koszty
materiatow, bezposrednia robocizng oraz odpowiednia czgs$¢ kosztow ogdlnych produkeji.

Jezeli nieruchomos¢, urzadzenie techniczne i sprzgt obejmuja podstawowe elementy o réznym okresie
przydatnosci, elementy takie ksiggowane sa jako odrgbne pozycje nieruchomosci, urzadzen technicznych i
sprzetu.

Dzieriawione aktywa

Leasing, w ramach ktorego Grupa przyjmuje na siebie znaczaca czg$¢ ryzyka i korzysci z tytutu
wiasnosci, klasyfikowany jest jako leasing finansowy. Nieruchomosci i sprzgt nabyte w formie leasingu
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finansowego wykazywane sg wedtug kwoty réwnej wartosci godziwej lub obecnej wartosci minimalnych
platnosci leasingowych w momencie rozpoczecia okresu leasingowania, pomniejszonej o skumulowana
amortyzacjg i straty z tytutu trwatej utraty warto$ci, w zaleznosci od tego, ktora z tych wartosci jest nizsza.

Pozniejsze wydatki

Wydatki poniesione w celu wymiany elementu nieruchomosci, urzadzenia technicznego i sprzgtu, ktory
zaksiggowano oddzielnie, podlegaja kapitalizacji, a warto$¢ bilansowa takiego elementu jest odpisywana.
Pozniejsze wydatki kapitalizowane sa wytacznie wtedy, gdy zwigkszaja przyszte korzysci ekonomiczne
nieruchomosci, urzadzen technicznych i sprzgtu. Wszystkie pozostale wydatki uznaje si¢ w rachunku
wynikow jako koszty w momencie poniesienia.

Amortyzacja

Amortyzacja nieruchomosci, urzadzen technicznych i sprzgtu uwzgledniana jest w rachunku wynikow
liniowo przez caly szacunkowy okres przydatnosci poszczegdlnych aktywow. Amortyzacja rozpoczyna
si¢ w dniu nabycia lub w przypadku aktywow skonstruowanych samodzielnie przez firm¢ w momencie,
gdy aktywa takie zostana ukonczone i sa gotowe do uzytku. Grunty i aktywa w budowie nie podlegaja
amortyzacji.

Szacunkowe okresy przydatnos$ci:

budynki 20-50 lat
maszyny i sprzet 10-20 lat
pojazdy 5-10 lat
pozostale srodki trwate 3-5lat

Wartos$ci niematerialne i prawne

Warto$ci niematerialne i trwate nabyte przez Grupg, ktore posiadaja skonczone okresy zdatnosci do
uzytku obejmuja gléwnie Wartos¢ Firmy oraz oprogramowanie komputerowe. Amortyzacja uwzgledniana
jest w rachunku wynikow liniowo przez caty szacunkowy okres przydatnosci, wynoszacy z reguly 4 lata.

Warto§¢ firmy stanowi réznic¢ migdzy kosztem nabycia a udzialem Grupy w wartosci godziwej
rozpoznawalnych sktadnikow majatku, pasywow i pasywoéw warunkowych przejmowanego podmiotu.
Kiedy réznica ta jest ujemna, jest ona niezwlocznie wykazywana w skonsolidowanym rachunku wynikéw.
Warto$¢ firmy wynikajaca z objecia udzialu mniejszoSciowego w podmiocie zaleznym stanowi réznice
migdzy kosztem dodatkowej inwestycji i warto$cia ksiggowa udziatu w aktywach netto objgtego na dzien
wymiany. Warto$¢ firmy wyceniana jest wedlug kosztow pomniejszonych o zakumulowane odpisy na
zmniejszenie wartosci. W przypadku inwestycji kapitatowych ksiggowa wartos¢ firmy uwzgledniona jest
w wartosci ksiggowej inwestycji.

Aktywa biologiczne

Grupa klasyfikuje inwentarz zywy (gltéwnie bydlo) oraz zbiory jako aktywa biologiczne. Aktywa
biologiczne ksiggowane sa wedlug wartosci godziwej pomniejszonej o szacunkowe koszty punktu
sprzedazy, chyba ze warto$¢ godziwa nie moze zosta¢ wiarygodnie zmierzona. Jezeli niemozliwe jest
wiarygodne zmierzenie wartosci godziwej, aktywa biologiczne ksiggowane sa wedlug kosztow
pomniejszonych o trwatla utratg warto$ci. Koszty punktu sprzedazy uwzgledniaja wszystkie koszty, ktore
nalezy ponie$¢, aby sprzeda¢ aktywa, z wykluczeniem niezbednych kosztow zwigzanych z
wprowadzeniem aktywow na rynek.

Zyski lub straty wynikajace ze wstgpnego uznania aktywow biologicznych wedlug warto$ci godziwe;j
pomniejszonej o szacunkowe koszty punktu sprzedazy oraz zmiany warto$ci godziwej pomniejszonej o
szacunkowe koszty punktu sprzedazy aktywow biologicznych uwzgledniane sa w wyniku finansowym
netto za okres, w ktorym wystapia.

Grupa klasyfikuje aktywa biologiczne jako biezace lub dtugoterminowe w zalezno$ci od $redniego okresu
przydatnosci danej grupy aktywow biologicznych.
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Produkty rolne

Grupa klasyfikuje zbiory jako produkty rolne. Produkty rolne zebrane z aktywow biologicznych mierzone
sa wedtug wartosci godziwej pomniejszonej o szacunkowe koszty punktu sprzedazy w miejscu zbioréw.
Zyski lub straty wynikajace z wstgpnego uznania produktéw rolnych wedlug wartosci godziwej
pomniejszonej o szacunkowe koszty punktu sprzedazy uwzgledniane sa w wyniku finansowym netto za
okres, w ktorym wystapia.

Zapasy

Zapasy wyceniane sa wedhug kosztow lub mozliwej do zrealizowania wartosci netto, w zaleznosci od tego
ktora z tych wartos$ci jest nizsza. Mozliwa do zrealizowania warto$¢ netto to szacunkowa cena sprzedazy
w normalnym trybie dziatalno$ci pomniejszona o szacunkowe koszty kompletowania i sprzedazy. Koszty
surowcow w obiektach rolniczych i produkcji cukru ustalane sa zgodnie z metoda $redniej wazonej, z
uwzglednieniem poniesionych kosztow nabycia, takich jak transport.

Prace w toku i produkty gotowe wykazywane sa wedtlug kosztow. Koszty uwzgledniaja koszty surowcow,
robocizny, koszty ogolne produkcji proporcjonalnie przypisywane na etapie kompletowania zapasow.

Inwestycje w przyszte zbiory obejmuja ziarna, nawozy i rekultywacj¢ gruntu w celu przygotowania do
kolejnego sezonu upraw.

Podatek dochodowy

Zgodnie z ukrainska ustawa o statym podatku rolnym (SPR) z 17 grudnia 1998 roku, z p6zn. zm. (Ustawa
o statym podatku rolnym), firmy rolnicze zajmujace si¢ produkcja, przetworstwem i sprzedaza produktow
rolnych moga zarejestrowac si¢ jako ptatnicy statego podatku rolnego (SPR), pod warunkiem ze ich
przychody ze sprzedazy towaréw rolnych swojej wtasnej produkcji stanowia ponad 75% przychodow
brutto.

SPR ptacony jest zamiast podatku dochodowego od os6b prawnych, podatku gruntowego, optat za
szczegolne wykorzystanie zrodel wody, podatku gminnego, podatku drogowego, optat za badania
geologiczne oraz optat za patenty handlowe. Kwota naleznego podatku SPR liczona jest jako procent
uznanej wartosci wszystkich dziatek (ustalonej przez panstwo) dzierzawionych przez podatnika lub
nalezacych do niego. Ordynacja podatku SPR obowiazuje do 1 stycznia 2011 roku.

Zgodnie z ustawa o statym podatku rolnym 57 podmioty zalezne wybralo w 2008 roku podatek SPR w
miejsce innych podatkow. Pozostale spotki placity podatki dochodowe wedlug stawki 25%.

Dla tych spotek podatek dochodowy od zyskow lub strat za dany rok obejmuje podatki biezace i
odroczone. Podatek dochodowy uznawany jest w rachunku wynikow, chyba ze dotyczy pozycji
uznawanych bezposrednio w kapitale wlasnym, w ktorym to przypadku obciaza kapitat wlasny.

Biezace koszty podatkowe to oczekiwane zobowiazania podatkowe od dochodow podlegajacych
opodatkowaniu za dany rok obliczane wedlug stawek obowiazujacych lub w znacznym stopniu
obowiazujacych w dniu sporzadzenia bilansu oraz ewentualne korekty zobowiazan podatkowych za
poprzednie lata. Podatek odroczony obliczany jest zgodnie z metoda zobowiazan bilansowych i okresla
tymczasowe roznice pomigdzy wartosciami bilansowymi aktywow 1 pasywow dla celow
sprawozdawczosci finansowej a kwotami stosowanymi dla celow podatkowych. Kwota odroczonego
podatku zalezy od oczekiwanego sposobu realizacji lub rozliczenia wartosci bilansowej aktywow i
pasywow wedlug stawek obowiazujacych lub w znacznym stopniu obowiazujacych w dniu sporzadzenia
bilansu. Odroczone podatki nie sa uznawane dla spotek zajmujacych si¢ dziatalnoscia rolna, ktére sa
zwolnione z podatku dochodowego do 1 stycznia 2011 roku.

Aktywa z tytulu odroczonego podatku uznawane sa wytacznie w zakresie, w jakim prawdopodobne jest,
ze dostgpne beda przyszte zyski podlegajace opodatkowaniu, od ktorych odliczy¢ bedzie mozna
niewykorzystane straty i korzysci podatkowe. Aktywa z tytulu odroczonego podatku sa pomniejszane w
zakresie, w jakim brak jest dalszego prawdopodobienstwa, ze powiazane korzysci podatkowe zostana
zrealizowane.
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KOREKTY I ZMIANA KLASYFIKACJI
Korekta wartosci godziwej bydta mlecznego

31 grudnia 2007 roku zarzad skorygowat szacunkowa warto$¢ godziwa bydta mlecznego, aby uwzglednic
doktadniejsza analiz¢ bydta wedtug wieku.

Ze wzgledu na niskie marze w hodowli bydta w przesztosci wartos¢ godziwa bydta mlecznego byta
wczesniej] réwna wartosci biezacej netto szacunkowych przysztych przeptywdw pienieznych do
wygenerowania przez bydto w ciagu jednego roku po dniu sporzadzenia bilansu.

Poczawszy od 31 grudnia 2007 roku zarzad ustalil, Zze szacunkowa warto$¢ godziwa bydta mlecznego
powinna by¢ rowna biezacej wartosci netto szacunkowych przyszlych przeptywow pienigznych do
wygenerowania przez bydlo w ciagu pozostatego okresu produkcyjnego bydta po dacie sporzadzenia
bilansu. Sredni okres produkcyjny bydta wynosi 5 lat.

Technika ta stosowana jest ze wzgledu na brak aktywnego, przejrzystego rynku bydta mlecznego na
Ukrainie.

Zgodnie z Migdzynarodowym Standardem Sprawozdawczo$ci Finansowej IAS 8 Polityki rachunkowe,
zmiany w szacunkowych obliczeniach i bledy, niezbedna jest przywrocenie sald otwarcia aktywow,
pasywow za najwczesniejszy okres, dla ktorego przywrocenie wstecz jest wykonalne. Zarzad skorygowat
warto$¢ bilansowa bydta mlecznego na 31 grudnia 2006 roku. Efekty takiej korekty sa nastepujace:

30 wrzesnia 2007 31 grudnia 2006
) . zgodnie z zgodnie z
(w tysiqcach ukrainskich oryginalnym po oryginalnym po
hrywien) sprawozdaniem korekta korekcie sprawozdaniem korekta korekcie
Aktywa biologiczne — bydto
mleczne, dlugoterminowe 36,908 9,817 46,725 16,422 7,833 24,255
Aktywa biologiczne — bydto
mleczne, obrotowe 12,705 36,882 49,587 13,513 10,377 23,890
Zatrzymane zyski - - - 22,759 18,210 40,969
Zmiana warto$ci godziwej
dhugoterminowego bydta
mlecznego 12,491 1,984 14,475 - - -
Zmiana wartoséci godziwej
obrotowego bydta mlecznego (8,725) 26,505 17,780 - - -
Zysk netto 100,185 28,489 128,674 - - -
zgodnie z zgodnie z
oryginalnym po oryginalnym po
(w tysiqcach euro) sprawozdaniem korekta korekcie sprawozdaniem korekta korekcie
Aktywa biologiczne — bydio
mleczne, dtugoterminowe 5,154 1,371 6,525 2,469 1,179 3,648
Aktywa biologiczne — bydlo
mleczne, obrotowe 1,774 5,150 6,924 2,032 1,559 3,591
Zatrzymane zyski - - - 3,516 2,738 6,254
Zmiana wartos$ci godziwej
dhugoterminowego bydta
mlecznego 1,840 192 2,032 - - -
Zmiana warto$ci godziwej
obrotowego bydta mlecznego (1,286) 3,591 2,305 - - -
Zysk netto 14,763 3,783 18,546 - - -
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Korekta nie ma wplywu na odroczone podatki, poniewaz cate bydlo nalezy do podmiotéw zaleznych
bedacych ptatnikami podatku SPR.

Zmiana klasyfikacji w bilansie na 30 wrzesnia 2007 roku

W sprawozdaniu finansowym na 30 wrzes$nia 2007 roku wprowadzono pewne zmiany w klasyfikacji, aby
uspojnic ja z tegoroczna prezentacja:

Udzialy mniejszosciowe dotyczace spolek z ograniczona odpowiedzialno$cia zostaty
przeklasyfikowane ze zobowiazan biezacych do zobowigzan dlugoterminowych, zgodnie z
wyjasnieniem do ukrainskich przepisow dotyczacych spotek z ograniczona odpowiedzialno$cia,
udostgpnionym w 2007 roku. Efekt takiej zmiany klasyfikacji na dzien 30 wrzesnia 2007 r.

przedstawia si¢ nastgpujaco:

zgodnie z
oryginalnym
(w tysiqcach ukrainskich hrywien) sprawozdaniem korekta po korekcie
Udzialy mniejszosciowe dotyczace
spotek z ograniczona
odpowiedzialnoscia, dtugoterminowe - 23,363 23,363
Udzialy mniejszos$ciowe dotyczace
spotek z ograniczona
odpowiedzialnoscia, obrotowe 23,363 (23,363) -
zgodnie z
oryginalnym
(w tysiqcach euro) sprawozdaniem korekta po korekcie
Udzialy mniejszos$ciowe dotyczace
spotek z ograniczona
odpowiedzialnoscia, dlugoterminowe - 3,263 3,263
Udzialy mniejszosciowe dotyczace
spotek z ograniczona
odpowiedzialnoscia, obrotowe 3,263 (3,263) -

Na 30 wrzesnia 2007 roku zobowiazania z tytulu leasingu finansowego oraz oprocentowane ustalenia
finansowe ze sprzedawcami wynoszace odpowiednio 7,791 tysiecy UAH (1,088 tysigcy EUR) i 5,793
tysiccy UAH (809 tysiecy EUR) byly wczesniej odpowiednio wykazane w pozycji pozostale
pasywa dtugoterminowe. Te pasywa sa obecnie wykazywane w pozycji kredyty i pozyczki. Efekt
tej zmiany klasyfikacji na dzien 30 wrzesnia 2007 r. jest nastepujacy:

zgodnie z

oryginalnym
(w tysiqcach ukrainskich hrywien) sprawozdaniem korekta po korekcie
Kredyty i pozyczki 68,206 13,584 81,790
Pozostate zobowiazania dtugoterminowe 18,358 (13,584) 4,774

zgodnie z

oryginalnym
(w tysiqcach euro) sprawozdaniem korekta po korekcie
Kredyty i pozyczki 9,524 1,897 11,421
Pozostale zobowiazania dtugoterminowe 2,564 (1,897) 667
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e Na 30 wrzeSnia 2007 roku cze$¢ biezaca zobowigzan z tytutu leasingu finansowego

oprocentowanych ustalen finansowych ze sprzedawcami wynoszacych odpowiednio 955 tysiccy UAH
(133 tysigcy EUR) i 2,487 tysiecy UAH (347 tysiecy EUR) byly one wczesniej wykazywane w
pozycji inne pasywa i zobowigzania. Te pasywa sa obecnie umieszczane w aktualnej czgsci
pozycji kredyty 1 pozyczki. Efekt takiej zmiany klasyfikacji na dzien 30 wrze$nia 2007 r.

przedstawia si¢ nastgpujaco:

zgodnie z

oryginalnym

(w tysiqcach ukrainskich hrywien) sprawozdaniem
Czes$¢ biezaca kredytoéw i pozyczek 4,482
Pozostate zobowiazania 71,964
zgodnie z

oryginalnym

(w tysiqcach euro) sprawozdaniem
Cze$¢ biezaca kredytdéw i pozyczek 626
Pozostate zobowiazania 10,049

ZAKUP PODMIOTOW ZALEZNYCH

W ciagu dziewigciu miesigcy konczacych si¢ 30 wrzesnia 2008 roku Grupa nabyta 22 podmiotéw

korekta

3,442

(3,442)

korekta

480
(480)

po korekcie

7,924

68,522

po korekcie

1,106
9,569

wylacznie za gotowke, a koszty zwiazane z transakcjami nabycia nie sa istotne.

Nazwa Kraj rej

STOV Nadiya sp. z 0.0.
Khmilnitske sp. z 0.0.

Avangard sp. z 0.0.

Spoétka prywatna “Galichanka”
Khliborob sp. z o.0.

SC “Avratin-agro”

Spoétka prywatna “Agrometa”
SVK Ranok sp. z 0.0.

SVK Niva sp. z 0.0.

Spoétka prywatna “Agro-Nadra”
Volochysk-Agro sp. z 0.0.
Khlibny Dar sp. z o.0.
Bagrinivske sp. z 0.0.
List-Ruchky sp. z 0.0.
Niva-Agro-K sp. z 0.0.
Chervona Zirka sp. z o.0.
Agropromgaz sp. z 0.0.

Spotka prywatna “Smotrych-PD”
Spoétka prywatna “Oriana -2008”
Spotka prywatna “Zherdyanske”
“Svit Podillya” sp. z o.0.
“Zhvanchyk” sp. z o.0.

Zadna z powyzszych transakcji nabycia nie ma istotnego znaczenia jako odrebna transakcja. Informacje na

ten temat przedstawiono w zagregowanej formie.

estracji

Ukraina
Ukraina
Ukraina
Ukraina
Ukraina
Ukraina
Ukraina
Ukraina
Ukraina
Ukraina
Ukraina
Ukraina
Ukraina
Ukraina
Ukraina
Ukraina
Ukraina
Ukraina
Ukraina
Ukraina
Ukraina
Ukraina

Dzialalnos¢

rolnicza
rolnicza
rolnicza
rolnicza
rolnicza
rolnicza
rolnicza
rolnicza
rolnicza
rolnicza
rolnicza
rolnicza
rolnicza
rolnicza
rolnicza
rolnicza

handel
rolnicza
rolnicza
rolnicza
rolnicza

rolnicza

Data nabycia

07.02.2008
01.04.2008
01.04.2008
02.04.2008
03.04.2008
10.04.2008
10.04.2008
10.04.2008
10.04.2008
10.04.2008
10.04.2008
16.04.2008
17.04.2008
24.04.2008
30.04.2008
30.04.2008
03.06.2008
20.06.2008
18.09.2008
24.09.2008
24.09.2008
24.09.2008

% wlasnos$ci w
dniu nabycia

74.99%
79.98%
82.13%
99.98%
74.99%
99.98%
99.98%
82.48%
79.64%
99.98%
99.98%
74.99%
74.99%
74.99%
74.99%
74.99%
89.98%
99.98%
99.98%
99.98%
79.98%
74.99%
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Nabycie powyzszych podmiotow w ciagu dziewigciu miesiecy konczacych si¢ 30 wrzesnia 2008 roku
miato nastepujacy wplyw na aktywa i pasywa, ktore wykazano wg wartosci godziwej w dniu nabycia:

Wykazana wartos$¢ godziwa na
dzien nabycia

(w tysiqcach
ukrainskich (w tysiqcach
hrywien) euro)
(niezbadane) (niezbadane)
Aktywa dlugoterminowe
Nieruchomosci, urzadzenia techniczne i sprz¢t 19,836 2,594
Budowa w toku 684 91
Aktywa biologiczne dtugoterminowe 1,558 203
Pozostate aktywa dtugoterminowe 1,506 202
Aktywa obrotowe
Zapasy 35,347 4,603
Aktywa biologiczne obrotowe 7,543 988
Naleznosci z tytutu towardw i ustug 5,596 726
Pozostate naleznosci i zaliczki 5,985 782
Srodki pienigzne i aktywa pienigzne 1,632 212
Zobowiazania dlugoterminowe
Dlugoterminowe kredyty i pozyczki (469) (64)
Pozostate zobowiazania dtugoterminowe (1,294) (174)
Zobowigzania biezace
Kredyty i pozyczki krétkoterminowe (1,438) (187)
Zobowiazania z tytutu towarow i ushug (17,484) (2,299)
Pozostate zobowigzania (19,941) (2,579)
Nabyte udziaty mniejszosciowe (4,065) (528)
Mozliwe do ustalenia aktywa, zobowiazania i zobowiazania
warunkowe netto 34,996 4,570
Nadwyzka nabytych aktywow netto ponad zaptaconym
wynagrodzeniem:
nabycia od stron trzecich 20,369 2,642
nabycia od podmiotow pod wspélna kontrola (460) 59
Warto$¢ firmy (4,346) (570)
Zaptacone wynagrodzenie (19,433) (2,558)
Pozyskane srodki pienigzne 1,632 212
Wydatki pieni¢Zne netto (17,801) (2,346)

Na dzien sporzadzenia tych migdzyokresowych skroconych skonsolidowanych sprawozdanie finansowych
prawa do dzierzawy gruntu nabyte w ramach tworzenia si¢ grup kapitatowych nie sa wykazane jako czgs¢
rozpoznawalnych $rodkow niematerialnych i prawnych wedtug stanu na dzien nabycia poniewaz ustalenie
ich wartosci godziwej bylo tradycyjnie niewykonalne z uwagi na brak przejrzystych transakcji oraz
ograniczong ich liczbge. W obliczu rozwoju sektora rolnego na Ukrainie oraz zwigkszenia si¢
przejrzystosci transakcji dzierzawy gruntu, kierownictwo jest zdania, Zze ustalenie wartosci godziwej
dzierzawy gruntu jest teraz mozliwe. W takiej sytuacji kierownictwo zleci niezaleznemu rzeczoznawcy
wykonanie oszacowania warto$ci godziwe] praw z dzierzawy gruntu i zaktualizuje - wedlug stanu na
dzien nabycia - przypisanie kosztow zwiazanych z tworzeniem grup kapitalowych na podstawie nabytych
aktywoOw 1 pasywow.
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W ciagu dziewigciu miesigcy zakonczonych dn. 30 wrze$nia 2007 r. Grupa przejeta wymienione nizej
spotki. Warto§¢ nabycia zostata optacona w catosci ze $rodkéw pienigznych, a koszty bezposrednie
zwiazane z przej¢ciami nie byly znaczace.

Nazwa

Spotka rolnicza HTZ sp. z o.0.
Spotka rolnicza Agrocomplex otwarta SA

Spotka rolnicza Stozhary sp. z o.0.

Spoétka rolnicza Zhdanivske otwarta spotka
akcyjna

Spoétka rolnicza LAN-2007 sp. z 0.0.
Spoétka rolnicza Ukraina-Porik sp. z 0.0.

Zadne z tych przeje¢ jest samo w sobie znaczace, a zatem odpowiednio informacje dotyczace tych przejeé
wykazane sa w formie zbiorczej. Przejecie tych spotek w ciagu okresu potrocznego zakonczonego dn. 30
wrzesnia 2007 r. miato nastgpujacy wpltyw na aktywa i pasywa, ktore wykazane sa zgodnie z warto$cia

Kraj
rejestracji

Ukraina
Ukraina
Ukraina

Ukraina

Ukraina

Ukraina

godziwa wedlug stanu na dzien ich nabycia:

Aktywa dlugoterminowe
Nieruchomosci, urzadzenia techniczne i sprzgt
Aktywa biologiczne dlugoterminowe
Aktywa obrotowe

Zapasy

Aktywa biologiczne obrotowe
Naleznosci z tytutu towaréw i ustug
Pozostate naleznosci i zaliczki
Otrzymane weksle wlasne

Srodki pienigzne i aktywa pienigzne
Zobowigzania dlugoterminowe
Pozostate zobowiazania dlugoterminowe
Zobowiazania biezace

Kredyty i pozyczki krotkoterminowe
Zobowiazania z tytutu towarow i ustug
Pozostate zobowiazania

Nabyte udziaty mniejszosciowe

Mozliwe do ustalenia aktywa, zobowiazania i zobowiazania

warunkowe netto

Nadwyzka nabytych aktywow netto ponad zaptaconym

wynagrodzeniem:
nabycia od stron trzecich

nabycia od podmiotéw pod wspolna kontrola

Zaptacone wynagrodzenie
Pozyskane srodki pienigzne

Wydatki gotéwkowe netto

Dzialalnos¢ Data nabycia
rolnicza 21.03.2007
rolnicza 28.03.2007
rolnicza 24.05.2007
rolnicza 17.07.2007
rolnicza 31.08.2007
rolnicza 11.09.2007

Wykazana wartos$¢ godziwa na
dzien nabycia

(w tysiqcach
ukrainskich (w tysiqcach
hrywien) euro)
(niezbadane) (niezbadane)
43,678 6,436
1,557 229
12,942 1,907
2,599 383
1,229 181
1,513 223
2,417 356
43 6
(154) (23)
(3,188) (470)
(9,794) (1,443)
(9,133) (1,346)
(8,698) (1,282)
35,011 5,157
29,211 4,304
2,067 303
(3,733) (550)
43 6
(3,690) (544)

Astarta Holding N.V.
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% wlasnosci w
dniu nabycia

99.98%
79.07%
63.99%

60.05%

97.98%
99.98%
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Nie ustala sig, ile wynioslyby calkowite przychody i zysk netto za sze$¢ miesigcy konczacych sig 30
wrzesnia 2008 roku, gdyby transakcje nabycia nastapily 1 stycznia 2008 roku zgodnie z MSSF, poniewaz
sprawozdania finansowe nabywanych spotek opracowano wylacznie zgodnie z ukrainskimi krajowymi
standardami rachunkowymi, ktére znaczaco r6znia si¢ od MSSF.

Nadwyzka nabytych aktywéw netto nad zaptaconym wynagrodzeniem uznawana jest w rachunku
wynikéw jako zysk z nabycia podmiotow zaleznych. Zysk ten pojawia si¢, poniewaz wartos¢ godziwa
nabytych aktywow niepieni¢znych przekracza zaptacona kwote. Sytuacja ta wynika z wysokiego poziomu
ryzyka zwiazanego z prowadzeniem dziatalnosci rolniczej na Ukrainie, braku $rodkow finansowych w

przejetych spoétkach, uniemozliwiajacego im
zainteresowanych nabywcow.

ZAPASY

Zapasy wg stanu na 30 wrzesnia :

(w tysiqcach ukrainskich hrywien)

Produkty gotowe:
Cukier
Buraki cukrowe
Produkty rolne
Bydto
Pozostate

Surowce i materiaty eksploatacyjne zwiazane z produkcja:

Cukru
Produktéw rolnych
Bydta
Pozostatych
Inwestycje w przyszie plony

(w tysiqcach euro)

Produkty gotowe:
Cukier
Buraki cukrowe
Produkty rolne
Bydto
Pozostate

Surowce i materialy eksploatacyjne zwiazane z produkcja:

Cukru
Produktéow rolnych
Bydta
Pozostatych
Inwestycje w przyszte plony

efektywne wykorzystanie ich majatku oraz braku

30 wrzes$nia 31 grudnia 30 wrze$nia
2008 2007 2007
(niezbadane) (zbadane) (niezbadane)
14,053 185,200 37,856

6,284 3,361 4,661
213,650 75,031 96,309
6,434 3,425 2,726
2,474 2,346 3,636
88,407 14,624 68,728
74,104 40,660 18,085
3,506 1,899 2,248
1,763 3,210 1,828
53,757 54,981 32,300
464,432 384,737 268,377

30 wrze$nia 31 grudnia 30 wrzesnia
2008 2007 2007
(niezbadane) (zbadane) (niezbadane)
2,015 24,961 5,286

901 453 651

30,631 10,113 13,449

922 462 381

355 316 508

12,675 1,971 9,598
10,624 5,480 2,526

503 256 314

251 433 255

7,707 7,410 4,511
66,584 51,855 37,479
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AKTYWA BIOLOGICZNE

Aktywa biologiczne obejmuja nastgpujace grupy:

(w tysiqcach ukrainskich
hrywien)

30 wrzesnia 2008

31 grudnia 2007

30 wrzesnia 2007

Aktywa biologiczne,
dlugoterminowe:
Bydto
Pozostate

Aktywa biologiczne,
obrotowe:

Bydto

Pozostale

Uprawy:

Buraki cukrowe
Kukurydza

Soja

Stonecznik
Pszenica

Ryz

Jeczmien

Pozostale uprawy

Aktywa biologiczne ogolem

Sztuki Kwota
(niezbadane)
6,341 50,178
1,862
52,040
12,564 60,893
1,655
62,548

Hektary
27,832 182,629
11,003 48,792
10,370 35,625
6,089 15,285
4,136 3,398
583 682
179 294
60,192 286,705
349,253

401,293

Sztuki Kwota
(zbadane)
5,479 46,510
821
47,331
9,987 50,820
796
51,616

Hektary
24,592 55,764
1,538 2,429
1,364 3,083
27,494 61,276
112,892

160,223

Sztuki Kwota
(niezbadane)
(skorygowane)
5,236 46,725
866
47,591
9,161 49,587
804
50,391

Hektary
21,257 84,440
6,181 22,470
8,661 22,143
2,655 14,680
6,560 13,571
592 909
1,883 2,809
169 317
47,958 161,339
211,730

259,321
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(w tysiqcach euro) 30 wrzesnia 2008 31 grudnia 2007 30 wrze$nia 2007
Sztuki Kwota Sztuki Kwota Sztuki Kwota
(niezbadane) (zbadane) (niezbadane)
(skorygowane)
Aktywa biologiczne,
dlugoterminowe:
Bydlo 6,341 7,194 5,479 6,269 5,236 6,525
Pozostate 266 111 121
7,460 6,380 6,646
Aktywa biologiczne,
obrotowe:
Bydlo 12,564 8,731 9,987 6,850 9,161 6,924
Pozostate 238 107 112
8,969 6,957 7,036
Uprawy: Hektary Hektary Hektary
Buraki cukrowe 27,832 26,183 - - 21,257 11,792
Kukurydza 11,003 6,995 - - 6,181 3,138
Soja 10,370 5,107 - - 8,661 3,092
Stonecznik 6,089 2,191 - - 2,655 2,050
Pszenica 4,136 487 24,592 7,516 6,560 1,895
Ryz 583 98 1,538 327 592 127
Jeczmien - - 1,364 416 1,883 392
Pozostate uprawy 179 43 - - 169 45
60,192 41,104 27,494 8,259 47,958 22,531
50,073 15,216 29,567

Aktywa biologiczne ogéltem 57,533 21,596 36,213

Bydlo klasyfikowane jako dilugoterminowe to bydto mleczne o $rednim okresie laktacji wynoszacym
dziewig¢ miesigcy. Bydlo obrotowe obejmuje niedojrzate bydlo oraz bydlo przeznaczone na sprzedaz.
Pozostale aktywa biologiczne to przede wszystkim §winie, konie i owce.

Wycena, zgodna z migdzynarodowymi standardami wyceny, polegata na oszacowaniu biezacej wartosci
przeplywoéw pienigznych netto, ktére maja by¢é wygenerowane przez aktywa biologiczne,
zdyskontowanych wedtug biezacej rynkowej stopy przed opodatkowaniem.

Wartos$ci godziwe aktywow biologicznych oparto na nastgpujacych podstawowych zatozeniach:

e dla przychodéw z tytulu zbioréw wartos¢ godziwa prognozowana jest na podstawie oczekiwanej
ilosci zebranego zboza i ro$lin oleistych; dla przychodéw z tytutu bydla mlecznego wartosé¢
godziwa prognozowana jest na podstawie oczekiwanej ilosci mleka wyprodukowanego w okresie
produkcyjnym po dniu sporzadzenia sprawozdania i oczekiwanej ilosci migsa w dniu zabicia;

e $redni okres produkcyjny krowy ustalany jest na podstawie wewngtrznych danych statystycznych;

e ceny zboz, roslin oleistych, mleka i migsa uzyskiwane sg z panstwowych raportow statystycznych
oraz danych rynkowych na koniec okresu sprawozdawczego;
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e koszty produkcji i punktu sprzedazy prognozowane sa na podstawie faktycznych kosztow

operacyjnych;

e zaklada si¢, ze wzrost cen sprzedazy oraz kosztoéw produkcji i punktu sprzedazy jest zgodny z
prognozowanym indeksem wzrostu cen konsumpcyjnych na Ukrainie;

e stopa dyskontowa przed opodatkowaniem w wysokosci 15% stosowana jest przy ustalaniu
warto$ci godziwej aktywoéw biologicznych. Stopa dyskontowa oparta jest na $srednim koszcie
kapitatu Grupy na Ukrainie wedtug stanu na dzien sprawozdawczy.

Najwazniejsze zalozenia prezentuja oceng¢ zarzadu odnosnie do przyszlych trendow w dziatalnosci
rolniczej 1 hodowli bydta i oparte sa na zewngtrznych i wewngtrznych zrodtach danych.

PRZYCHODY

Przychody za trzy miesigcy konczacych si¢ 30 wrzesnia przedstawialy si¢ nastepujaco:

Przychody ze sprzedazy cukru i
powiazanych produktow:
cukier
melasa
miazga

pozostale produkty cukropochodne

Uprawy
Hodowla bydta
Pozostate przychody ze sprzedazy

(w tysiqcach ukrainskich

hrywien)
2008 2007
(niezbadane) (niezbadane)
94,564 75,187
4,403 8,765
129 80
6,166 17,184
105,262 101,216
84,007 54,336
18,513 14,299
9 1,710
102,529 70,345
207,791 171,561

(w tysiqcach euro)

2008
(niezbadane)

12,938
602
18
844
14,402
11,493
2,533

14,027

28,429

ZMIANA WARTOSCI GODZIWEJ AKTYWOW BIOLOGICZNYCH

2007
(niezbadane)

10,846
1,264
12
2,685

14,807
7,838
2,063

247

10,148

24,955

Zmiany wartosci godziwej aktywow biologicznych za trzy miesiecy konczacych si¢ 30

przedstawiaty si¢ nastepujaco:.

Inwentarz zywy, dtugoterminowy
Inwentarz zywy, obrotowy
Zbiory

(69,343)

(w tysiqcach ukrainskich

hrywien)
2008 2007
(niezbadane) (niezbadane)
(skorygowane)
6,178 6,601
3,883 6,625
(79,404) (8,038)
5,188

(w tysiqcach euro)

2008
(niezbadane)

850
556
(10,893)

(9,487)

2007
(niezbadane)
(skorygowane)

887
700
(1,276)

311

wrzesnia
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POZOSTALE PRZYCHODY OPERACYJNE

Pozostale przychody operacyjne za trzy miesiecy konczacych si¢ 30 wrzeSnia przedstawialy sig

nastgpujaco:

Dotacje rzadowe dotyczace:
Produkcji roslin
Hodowli bydta
Odsetek i kosztow finansowania
VAT

Pozostate przychody z dziatalnosci
operacyjnej

(w tysiqcach ukrainskich

hrywien)
2008 2007
(niezbadane) (niezbadane)
22,771 1,406
7,087 2,329
5,664 634
1,855 2,987
976 469
38,353 7,825

KOSZTY OGOLNE I ADMINISTRACYJNE

Koszty ogoélne i administracyjne za trzy miesigcy konczacych si¢ 30 wrze$nia przedstawiaty si¢

nastgpujaco:

Wynagrodzenia i koszty pokrewne
Koszty ustug specjalistycznych
Podatki inne niz podatek dochodowy
Amortyzacja

Paliwa i inne materiaty
Ubezpieczenie

Komunikacja

Konserwacja

Czynsz

Koszty prowadzenia biura

Transport

Pozostate ustugi

Inne wydatki ogélne i administracyjne

(w tysiqcach ukrainskich

hrywien)
2008 2007
(niezbadane) (niezbadane)
13,996 5,447
3,805 829
2,308 500
2,119 1,422
1,735 1,411
771 573
736 671
634 589
531 134
494 443
435 702
101 988
847 1,042
28,512 14,751
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(w tysiqcach euro)

2008
(niezbadane)

3,115
970
775
254

133

5,247

2007
(niezbadane)

203
336

91
431

68

1,129

(w tysiqcach euro)

2008
(niezbadane)

1,915
521
316
290
237
105
101

87
73
68
60
14
114

3,901

2007
(niezbadane)

786
120
72
205
204
83
97
85
19
64
101
143
149

2,128
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KOSZTY SPRZEDAZY 1 DYSTRYBUCJI

Koszty sprzedazy i dystrybucji za trzy miesigcy konczacych si¢ 30 wrzesnia przedstawialy sig

nastgpujaco:

Transport

Wynagrodzenia i koszty pokrewne

Rezerwa na straty z tytutu dostaw i ustug
i inne naleznosci

Prowizje

Paliwa i inne materiaty

Uslugi specjalistyczne

Reklama

Amortyzacja

Pozostate ushugi

Pozostate wydatki zwiazane ze sprzedaza
i dystrybucja

(w tysiqcach ukrainskich

hrywien)
2008 2007
(niezbadane) (niezbadane)
9,187 5,187
2,197 1,081
2,051 2,984
877 518
877 127
578 182
150 319
41 198
290 350
373 870
16,621 11,816

POZOSTALE KOSZTY OPERACYJNE

Pozostale koszty operacyjne za trzy miesigcy konczacych sig¢ 30 wrzesnia przedstawiaty sig nastepujaco:

Odpisy aktualizujace warto§¢ zapaséw

Wydatki na prowadzenie stotéwki

Koszty dziatalnosci charytatywnej i
koszty socjalne

Utrata wartosci srodkoéw trwatych

Inne koszty zwiazane z wynagrodzeniami

i koszty pokrewne

Odpisy VAT

Amortyzacja

Kary

Wydatki reprezentacyjne

Pozostale koszty dziatalnosci operacyjnej

(w tysiqcach ukrainskich

hrywien)
2008 2007
(niezbadane) (niezbadane)
39,384 511
1,247 987
1,131 1,307
641 537
617 287
502 331
430 189
405 138
117 256
477 568
44,951 5,111
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(w tysiqcach euro)

2008
(niezbadane)

1,257
301

281
120
120
79
21
6
40

49

2,274

2007
(niezbadane)

748
156

430
75
18
26
46
29
51

126

1,705

(w tysiqcach euro)

2008
(niezbadane)

5,388
171

155
88

84
69
59
55
16
65

6,150

2007
(niezbadane)

74
142

189
77

41
48
27
20
37
82

737
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14 KOSZTY FINANSOWE NETTO
Koszty finansowe netto za trzy miesi¢cy konczacych si¢ 30 wrzesnia przedstawiaty si¢ nastepujaco:
(w tysiqcach ukrainskich .
. (w tysiqcach euro)
hrywien)
2008 2007 2008 2007
(niezbadane)  (niezbadane) (niezbadane) (niezbadane)
Strata wynikajaca z roéznic kursowych 35,914 555 4,914 80
Koszty odsetkowe 13,488 8,267 1,845 1,193
Strata wynikajaca z transakcji wekslowych 1,377 1,576 188 227
Dochody odsetkowe (25) (718) A3) (104)
Pozostate koszty dziatalnosci finansowe;j 739 721 101 104
51,493 10,401 7,045 1,500
15 POZOSTALE KOSZTY
Pozostale koszty za trzy miesiecy konczacych si¢ 30 wrzesnia 2008 i 2007 roku obejmuja glownie zysk
ze sprzedazy srodkdéw trwatych.
16 TRANSAKCJE Z POWIAZANYMI STRONAMI
Grupa zawiera transakcje z powiazanymi stronami w normalnym trybie swojej dziatalnosci. Powiazane
strony obejmuja podmioty stowarzyszone, akcjonariuszy spotki macierzystej Grupy, firmy znajdujace si¢
pod wspodlna kontrola udziatowcow wigkszosciowych Grupy, najwazniejszych pracownikdw najwyzszego
szczebla zarzadzania oraz cztonkow ich bliskich rodzin, a takze firmy, ktére sa kontrolowane Iub znajduja
si¢ pod istotnym wptywem akcjonariuszy. Ceny transakcji pomi¢dzy powigzanymi stronami ustalane sa na
biezaco. Warunki niektorych transakcji pomigdzy powiazanymi stronami moga rézni¢ si¢ od warunkow
rynkowych. Nizej podane salda i transakcje z powiazanymi stronami, z ktorych wigkszo$¢ dotyczy spotek
znajdujacych si¢ pod wspolna kontrola akcjonariuszy, przedstawiono wedtug wartosci bilansowe:
(a) Przychody
Przychody ze sprzedazy towarow i ustug dla powiazanych stron za trzy miesigcy konczacych si¢ 30
wrzesnia przedstawialy sig nastgpujaco:
(w tysiqcach ukrainskich
hrywien) (w tysiqcach euro)
2008 2007 2008 2007
(niezbadane) (niezbadane) (niezbadane) (niezbadane)
Przychody 2,401 10,908 328 1,759
(b) Zakupy

Zakupy towarow i ustug od powiazanych stron za trzy miesi¢cy konczacych si¢ 30 wrzesnia przedstawiaty
sig nastepujaco:

(w tysiqcach ukrainskich

hrywien) (w tysiqcach euro)
2008 2007 2008 2007
(niezbadane) (niezbadane) (niezbadane) (niezbadane)
Zakupy 750 12,761 103 2,057
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(¢) Naleznosci

Naleznosci od powigzanych stron wedtug stanu na 30 wrze$nia przedstawialy si¢ nastgpujaco:

(w tysiqcach ukrainskich

hrywien) (w tysiqcach euro)

2008 2007 2008 2007

(niezbadane) (niezbadane) (niezbadane) (niezbadane)

Naleznosci z tytutu towardw i ustug 1,915 11,981 262 1,673
Naleznosci dlugoterminowe - 3,451 - 482
Zaliczki zaptacone 184 15,347 25 2,143
Pozostale naleznosci 323 4,567 44 638
2,422 35,346 331 4,936

(d) Zobowiazania

Zobowiazania wobec powiazanych stron wedlug stanu na 30 wrzes$nia przedstawiaja si¢ nastgpujaco:

(w tysiqcach ukrainskich

hrywien) (w tysiqcach euro)
2008 2007 2008 2007
(niezbadane) (niezbadane) (niezbadane) (niezbadane)
Zobowiazania z tytutu towarow i ustug 177 1,612 24 225
Zaliczki otrzymane 4,000 262 547 37
Pozostate zobowigzania 601 - 82 -
4,778 1,874 653 262

(e) Kredyty i pozyczki

Pozyczki od powiazanych stron wedtug stanu na 30 wrze$nia przedstawiaty si¢ nastgpujaco:

(w tysiqcach ukrainskich

hrywien) (w tysiqcach euro)
2008 2007 2008 2007
(niezbadane) (niezbadane) (niezbadane) (niezbadane)
Podmioty lokalne - 4,600 - 642
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WYDARZENIA PO DNIU BILANSOWYM

Dn. 8 pazdziernika 2008 r. ,,Astarta-Kyiv" Sp. z 0.0. oraz ABN AMRO BANK N.V. podpisaty Aneks
do Umowy o Kredyt Odnawialny z dn. 9 pazdziernika 2007 r., w ktérym uzgodniono przesunigcie
Ostatecznej Daty Sptaty ustalonej w Umowie o kolejne 12 miesiecy do dn. 8 pazdziernika 2009 r.
Umowa o Kredyt Odnawialny z ABN AMRO Bankiem N.V. zostala zarejestrowana w Narodowym
Banku Ukrainskim dn. 18 pazdziernika 2007 r. Zgodnie z nig spotka otrzymala na jeden rok linig
kredytowa w wysokos$ci 25 min dolaréw z mozliwoscia przedtuzenia na kolejne dwanascie miesigey.

Dn. 23 pazdziernika 2008 r. podpisano z Nederlandse Financierings-Maatschappij voor
Ontwikkelingslanden N.V. (bank FMO) Umowg o Kredyt Terminowy w celu zapewnienia
finansowania dla ASTARTA Holding N.V. Kredyt ten zabezpieczaja udzialty dwoch duzych
udziatowcdw Spotki. Zgodnie z Umowa o Kredyt Terminowy FMO udostepnia Spotce siedmioletni
kredyt terminowy w tacznej kwocie 25 mln USD.

W dn. 27 pazdziernika 2008 r. Astarta-Kyiv utworzyla Rolna Spotke Zalezna Lubenska Zoria z
autoryzowanym kapitalem zakladowym w wysokosci 25 tys. UAH (4 tys. EUR).

Zarzad ASTARTA Holding N.V.

V. Ivanchyk podpis
P. Rybin podpis
M.M.L.J. van Campen podpis
V. Korotkov podpis
W.T. Bartoszewski podpis

14 listopada 2008 roku,
Amsterdam, Holandia
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1 Overview

In the third quarter of 2008, ASTARTA Holding N.V. demonstrated stable growth and good
performance. The land bank under the Group's control was further increased to about 160,000
hectares of agricultural land in lease of 61 subsidiary agri-companies. Fulfilling its pre-IPO
plans, the Group acquired Narkevychi sugar plant in Khmelnytsky Oblast and is developing a
“sugar beet belt” around this plant (for additional details on the Group’s structure please refer to
Consolidated Financial Statements as at and for the three months ended 30 September 2008,
Note 2).

Moreover, in order to cut logistics costs, the Group also leased Volochisk sugar plant in the same
Khmelnytsky Oblast, in the nearest vicinity of which the Group's several newly acquired
agricultural companies operate. This will cut cost of production and logistics in the region and
would put ASTARTA at the top of the Ukrainian sugar sector.

The active expansion of the previous periods led to a significant increase in agricultural
operations. In the third quarter, ASTARTA harvested 265,600 tons of early grains and started
harvesting oilseeds and technical crops. Soil improvement activities and good weather conditions
provided for much higher yields than Ukrainian average and for some crops close to EU-27
yields. The beginning of sugar beet harvesting season also brought good results: some
ASTARTA's agricultural companies improved their beet yields up to the level of the average EU
figures.

In September ASTARTA started sugar production at seven sugar plants (including the leased
one). EBRD loan received in May made it possible to invest into the sugar plants modernization
and energy consumption cuts. As of the reporting date investments in the plants allowed to save
up to 10% of natural gas per unit of production.

The Group also benefitted from its business diversification. The falling world and Ukrainian
grain and oilseed prices were compensated with the stability on the Ukrainian sugar market. The
management believes that Ukrainian sugar market situation will stay stable, thus creating a
safety margin for the period of price fluctuations.

The global financial crisis started to affect the general economic situation in Ukraine. Ukrainian
banks faced liquidity problems and the increasing cost of borrowings. However, due to its public
status (which is still enjoyed by but a few Ukrainian agricultural companies) and excellent
borrower reputation, ASTARTA managed to further diversify its credit portfolio and increase the
long-term borrowings share in the total debt, thus cutting the share of the short-term credits. The
Group signed a number of long-term credit agreements with Piracus Bank, Netherlands
Development Finance Company (the FMO), as well as successfully negotiated to extend the
existing one-year loan with the ABN AMRO Bank till October 2009.

The Group's management efforts were also targeted at building investor confidence in the current
global financial situation. Investor interest was high in the third quarter with over 100 meetings
in Ukraine and at the EU road show in August, as well as a number of international conferences
in Europe and Asia, including 5th Annual Emerging Europe Conference (Istanbul, Turkey), 2008
EastAgri Annual Meeting (Paris, France), CIS Agriculture Sector Day (London, Great Britain),
World Economic Forum Annual Meeting of the New Champions 2008 (Tianjin, China), East
Capital Summit 2008 (Kyiv, Ukraine), and Deutsche Bank Investment Conference (Warsaw,
Poland).

In October, ASTARTA was invited to join the World Economic Forum Community of Global
Growth Companies (CGGCs). The CGGC was created to establish a long-term and intensive
framework for the integration of organizations and personalities and supporting them as they
navigate through the challenges of new geographies, markets, cultures and regulatory systems, as
they become a major driving force in social and economic development.



In view of the oncoming global financial and economic crisis the Board of Directors of
ASTARTA Holding N.V. has developed a set of measures to offset its negative impact on the
Group’s operations and development. The steps are taken to counterbalance the financial aspects
of the crisis, to toughen the cost control system, and to fully use the resources available. Where
applicable, the relevant crisis management system has been implemented, objective assessments
are made to project the most likely short- and medium-term scenarios and to plan appropriate
actions. In this regard, previously published forecasts of the Company’s performance, as they
were based upon a number of pre-crises assumptions, estimates and projections, might be not
accurate and would be reassessed accordingly.

2 Economic Environment

2.1 General economic situation in Ukraine

Real GDP grew at 6.9% y-o-y between January and September 2008 as record crops harvest
caused value added in agriculture to jump to 15.1% y-o-y. This acceleration more than
compensated sizable slowdown in such sectors as manufacturing and trade. Lower growth rates
in manufacturing and trade along with contraction in construction may signify cooling demand in
economy.

Industrial output decelerated to 6.1% y-0-y in nine months of 2008, due to slowdown in mining,
metallurgy and machine building. Falling metal prices and decrease in demand in main export
markets may explain this trend. Slowdown in industry is likely to continue in the following
months as world economic growth decelerates and global crisis deepens.

In August 2008 global financial markets were relatively stable after a year in calamity. However,
financial crisis went into the new phase in September. Flight to safety, liquidity problems in
developed markets and increased likelihood of economic problems caused capital outflows from
emerging markets. According to EPFR Global in the three quarters of 2008 emerging markets
funds lost USD32.5 bn in outflows as compared to USD20.6 bn inflow in the same period a year
ago.

Following the global trend, the Ukrainian stock market suffered one of the worst declines in the
world along with neighboring markets. But the crash had no major impact on the economy.
Banking system so far continues business as usual, but limited external financing has already
constrained loan issuance. Yet other important question for Ukraine is how the large current
account deficit will be financed. Flight to safety is likely to cut imports to the country, exerting
the devaluation pressure on Ukrainian hryvnia.

On November 5, 2008 the Executive Board of the International Monetary Fund (IMF) approved
a two-year Stand-By Arrangement (SBA) for SDR 11 billion (about US$16.4 billion) for
Ukraine. The SBA request entails exceptional access to IMF resources equivalent to 802 percent
of Ukraine's quota in the Fund, and was approved under the Fund's fast-track Emergency
Financing Mechanism. The approval enables the immediate disbursement of SDR 3 billion
(about US$4.5 billion).

The Ukrainian authorities' program, supported by the two-year Stand-By Arrangement with the
IMF, aims to restore financial and macroeconomic stability by adopting a flexible exchange rate
regime with targeted intervention, a pre-emptive recapitalization of banks, and a prudent fiscal
policy coupled with tighter monetary policy. Resolute implementation of the program should
help reduce inflation to single digits by the end of the program. A prudent fiscal stance is
planned, consistent with both the financing constraint and the need for recession-related social
spending. According to the IMF estimate “Decisive measures have already been implemented,
including the passage of anti-crisis legislation. Moreover, the authorities' policy framework is
sufficiently robust to adapt to evolving circumstances. The commitment of leaders of the main
political parties to the core elements of the program increases the prospects for successful



program implementation. All these elements give confidence that the program will succeed in
stabilizing economic and financial conditions".



2.2 The Group's markets
2.2.1 Sugar market
World sugar market

The most recent estimates of the world sugar balance for the 2008/2009 campaign year by
London-based sugar trader Czarnikow (late August 2008) assumed production of 164.1 million
tons and consumption of 166.4 million tons, resulting in a cut in global inventories by 3.3 million
tons. In late September 2008, London-based consulting company Kingsman forecasted even a
sharper drop in production resulting in a 4.7 million tons cut in inventories. After two years of
surplus (9.4 million tons in 2007/2008), the world sugar market is expected to face deficit as
early as in the coming marketing season (October 2008-September 2009). In view of the
expected deficit, world sugar prices started their upward correction, gaining one third by the end
of September compared to September 2007 (Figure 1).

Figure 1. World sugar price progress in January 2007 through September 2008, US$ per
ton
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A cut in sugar production is expected mainly due to the production cut in India and the EU, as
well as in the USA and Cuba as a result of unfavorable weather conditions. The world's largest
sugar exporter, Brazil, faces not only weather problems but is also limited in financing
opportunities due to the global credit crunch.

All these factors may add to the price rise on the world market and can be viewed positive for
Ukrainian sugar producers as domestic price supporting.

Ukrainian sugar market

After the 2006/2007 surplus, Ukrainian sugar industry has been radically changing, with weak
players failing to compete on the market. Before the 2008 production season, the industry faced
the most dramatic change, with a number of small and large sugar companies not integrated into
agricultural business selling or laying-up their sugar capacities and leaving the market.

At the same time, the price situation was not typical for the Ukrainian sugar market for the
second year in a row. Usually, sugar prices in Ukraine are on their peak in June-July and then
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sliding down in August and September before the new production season. Unlike usually, with a
cut in sugar beet areas and the expected shortage, this year average prices followed the upward
trend by late September. Moreover, sugar producers were not willing to start the new season as
early as usually. First, September rainfalls limited the beet harvesting, and second, sugar beet
was mainly planted by large sugar producers who are interested in later harvesting, with higher
yields and sugar content.

Figure 2. Sugar price progress in Ukraine, Russian Federation, and by ASTARTA in
January 2007 through September 2008, USD per ton, net of VAT
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By the end of September, only 62 sugar plants in Ukraine started to accumulate sugar beet, 32 of
which initiated sugar production (compared to 81 at the same date of 2007). According to the
State Statistics Committee of Ukraine, sugar output in September 2008 was 2.5 lower than in
September 2007. According to the National Association of Sugar Producers of Ukraine,
Ukrainian sugar plants will produce 1.6-1.7 million tons of sugar this year. With the domestic
consumption of around 2 million tons domestic market in 2008/2009 is expected to be balanced.

On May 16, 2008, Ukraine became a WTO member. Ukraine will introduce import quotas for
260,000 tons of raw cane sugar starting from January 1, 2009. These quotas are not an obligation
to purchase, however, if the global market situation is favorable for those who import raw cane
sugar to Ukraine, this amount can be imported with an import tariff as low as 2%. The over-
quota import tariff will be 50% of the sugar price, while the specific tariff of EUR 300 per ton
that was applicable before WTO accession will not be applied any more. Thus, the Ukrainian
sugar market will be bound by the global market trends, since the upper margin of the market
price will correspond to the over-quota sugar import price with tariff, VAT, transportation and
processing costs. Calculated on the base of the current international market price for raw cane
sugar as well as freight tariffs, in-land transportation and processing costs, this margin is far
beyond the existing average domestic sugar price in Ukraine.



2.2.2 Crops market
World market trends

Biofuels were named one of the reasons of rapidly growing world food prices in 2007 and the
first half of 2008 and the so called "global food crisis". However, in the third quarter of 2008,
world grain and oilseed prices lost their gain of 2007/2008 and got back to the mid-2007
numbers (Figure 3 and 4). One of the reasons for such a price drop was increased grain
production forecasts in a number of leading exporting countries, including Ukraine.

Figure 3. World grain price progress in January 2006 through September 2008, US$ per
ton
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The current grain production season has been marked with a record high grain harvest in Ukraine
and Russian Federation. Both countries substantially increased the planted areas and improved
grain yields both due to technological progress and favorable weather. Grain output in the EU
also grew by large numbers. In August and September, the US Department of Agriculture
(USDA) and International Grain Council (IGC) increased their forecast of the global wheat
output up to 676 million tons. The increased output supported by a number of fundamentals led
to a decrease in prices. The fundamentals contributing to downward price rends include US
dollar appreciation and falling raw oil prices, which put a pressure on wheat at the US
commodity exchanges. Bearish trends dominated the European market, too. However, the cut in
planted areas under wheat for the next season in a number of countries, including the USA and
Argentina will contribute to future price upwards correction.

The USDA somewhat lowered their coarse grain (corn and barley) production forecasts in
September, mainly for the USA and Argentina. However, negative trends on the wheat market
contributed to a decrease in coarse grain prices. These trends were supported with general global
financial markets instability, US dollar appreciation and falling raw oil prices. In general, bad
weather conditions and closed exports in Argentina, as well as cut in corn areas in Brazil can
lead to price improvements in the short run.



Figure 4. World oilseeds price progress in January 2006 through September 2008, US$ per
ton
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Downward price trends were dominating in the world market for oilseeds in the third quarter of
2008. These trends were caused by a number of different fundamentals, including increased
production, US dollar appreciation and speculative transactions. The USDA increased their
forecast of soybeans production for the current production year to 238 million tons (218 million
tons in 2007/2008 year). Namely, Argentina, China and Brazil are increasing their production.

Oilseed prices in the EU moved both ways, but finally also dropped. Euronext (Matif) prices for
rapeseed lowered mainly due to the global financial instability, supported by the downward
soybean price trends. Rapeseed and sunflower prices in Europe are expected to decrease in the
future months due to the increased supply from Russian Federation, Ukraine and Turkey. Since
the increased processing cannot compensate the increased production, downward trends will
most likely prevail in the current season.

Ukrainian market for grains and oilseeds

Soaring food prices in late 2007 and first half of 2008 opened a window of opportunities for
Ukrainian agricultural sector. As a response to these opportunities, Ukraine expanded planting
areas under grains and oilseeds in 2008. On July 1, 2008, Ukraine started harvesting early grains.
Higher yields and increased planting areas contributed to the much higher grain output than in
previous years. According to the State Statistics Committee of Ukraine, by October 1, grain
output was 44.8 million tons or 76% higher than on October 1, 2007. The average yield was
3.4 tons per hectare (2.3 tons per hectare in 2007). Such a record high output put a certain
pressure on grain and oilseed prices in Ukraine (Figure 5 and 6).



Figure 5. Ukrainian grain price progress in January 2007 through September 2008, US$
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Due to the high portion of feed wheat in the total wheat output, prices for feed grains (feed wheat
and coarse grains) fell in Ukraine to mid-2007 figures, loosing the gain of the second half 2007
and the first half 2008. This negative price trend was caused by the limited storage and export
seaport capacities, as well as general price situation in the world market. On the other hand, the
need to repay the short-term credits and winter sawing campaign forced farmers to sell grain
even at low prices.

On the other hand, food wheat prices were falling slower due to the limited supply and active
food wheat exports. The limited supply will likely contribute to wheat price stabilization by the
end of 2008.

The tight price situation can be somewhat eased by the Government. On September 10, the
Cabinet of Ministers of Ukraine empowered the Agrarian Fund (a government agency for food
and financial interventions in the agricultural markets) to purchase feed wheat, barley and corn.
Two weeks later, the Parliament of Ukraine increased the allocations to the Agrarian Fund by
UAHI1 billion. This amount is to be spent on grain market interventions.

Sunflower prices were driven by the falling prices for sunflower oil and fell to mid-2007 number
by the end of September. Rapeseed prices were supported by record high exports; however a
drop in the world rapeseed prices in August and September caused the same trend in Ukraine.
Negative world price trends for soybeans also made a bearish pressure on the Ukrainian market.
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Figure 6. Ukrainian oilseed price progress in January 2007 through September 2008, US$
per ton

800 -
700 -
600 -
500 |
400 |
300 —
200 |

100

0

Jan- Feb- Mar- Apr- May- Jun- Jul- Aug- Sep- Oct- Nov- Dec- Jan- Feb- Mar- Apr- May- Jun- Jul- Aug- Sep-
07 07 07 07 07 O7 07 O7 07 O7 O7 0O7 08 08 08 08 08 08 08 08 08

—&—Rapeseed ~#—Sunflower seed Soybeans

Source: APK-Inform Analytical Agency (www.apk-inform.com)

2.2.3 Dairy market

Dairy prices in Ukraine are subject to seasonal fluctuations. They usually drop in summer, when
the output is higher and start growing in autumn, with the price peak in winter. This year,
seasonal price corrections were limited due to the further decrease in milk production.

Figure 7. Milk output and average prices in Ukraine in January 2007 through September
2008
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Source: State Statistics Committee of Ukraine (www.ukrstat.gov.ua)

According to the State Statistics Committee of Ukraine, by the end of September the headcount
of cows fell by 6.4% y-o-y to 3.05 million heads. Raw milk production in the 9 months 2008
dropped to 9.3 million tons or by 6% y-o-y. As a result, raw milk prices gained 34% y-o-y
(Figure 7).
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3 The Group's operations in the reporting period

3.1 The Group’s sales of primary products

The primary products of the Group are: sugar and sugar by-products (molasses, beet pulp), sugar
beet, grains and oilseeds, as well as cattle farming produce (milk and meat). For the nine months
ended 30 September 2008, total Group's revenues were EUR 71,049 thousand or c. 30% more
than in the nine months of 2007. While the share of sugar sales slightly lowered y-o-y,
remarkably that the share of revenues from crops sales grew to 25% of the total compared to
21% for the same period of the last year, with a 57% increase in the euro equivalent. The share
of revenues from cattle breeding (meat and milk sales) was stable at 10% of the total.

Figure 8. Breakdown of the Group’s revenues in 9 months of 2008 and 2007
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3.1.1 Sugar sales

In terms of volumes, sugar sales increased from 29.8 thousand tons in the third quarter 2007 to
36.3 thousand tons in the third quarter 2008 or by c. 22% y-o-y, resulting in the total of
113.4 thousand tons sold in the first nine months of 2008. The growth in sugar sales was limited
by the quantity of sugar available for sale before the new production season start. In the nine
months 2008, the revenues from sugar sales grew 28% and were EUR 38,774 thousand
compared to EUR 30,330 thousand in same period of 2007.

The table below shows sales by quarter in 2007 and nine months of 2008.

Table 1. Sugar sales in 2007 and Q1-Q3 2008, tons

2008 2007
1 quarter 36,163 25,327
2 quarter 40,981 26,202
3 quarter 36,303 29,821
4 quarter - 59,840
Total: 113,447 141,190

The figure below provides the breakdown of sugar sales by clients in terms of volumes in the
nine months 2008.
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Figure 9. The breakdown of sugar sales by clients in 9 months 2008, volume
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In the three months ended September 30, 2008, the Group continued its focus on the B2B sector.
As ASTARTA was following its marketing strategy and continued to focus on large-scale
industrial consumers, the share of traders was further cut down to 18%.

Coca-Cola remained the largest sugar consumer absorbing 29% of the total Group's sugar sales.
Sugar purchases from the traditional largest confectionary clients (AVK, Kraft Foods Ukraine
and Poltavakonditer) remained stable, granting them an aggregate 30% share. Among other
industrial customers, two new confectionaries, Nestle Ukraine and Konti (large confectionary
producers in Ukraine) actively started their sugar purchases from ASTARTA, absorbing 4% and
3% of the total Group's sugar sales accordingly.

In September, Astarta-Kyiv and Foreign Enterprise "Coca-Cola Beverages Ukraine Limited"
signed a contract for sugar sale for 2009 through 2011. Under the terms of the contract, Astarta-
Kyiv supplies Coca-Cola with sugar according to a monthly schedule within the whole term of
the contract's validity. This is the first three-year contract in the Ukrainian sugar market.

In the first 9 months of 2008, about 70% of the total sugar sales were purchased by beverage
producers and confectionaries, 35% each, about 10% went to dairy producers, while the share of
traders totaled 20%.

3.1.2 Crops sales

For the nine months 2008, the total revenues from the crops and oilseeds sales were up to
EUR18,024 thousand (adding 57% y-0-y) to secure 25% of the total Group revenues. The
increase in crops sales was caused by the larger grain output in the new season. Over 40% of the
total revenues from crop sales were from export sales.
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Figure 10. The breakdown of crop sales by clients in 9 months, value
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In the third quarter 2008, the Group fully benefitted from the re-emerging export opportunities.
The major international traders (Alfred C. Toepfer International and Finrock Capital LLP)
became the largest clients in crop sales. The Group also sold crops to RosAgroStil, Kernel Trade
and Nibulon Trading. All these companies are the Group's traditional partners. Less than the half
of the crops was sold to smaller clients, whose individual shares were less than 5%. The Group's
management believes that, given the competition level on the Ukrainian crops market and active
participation of international traders, the Group does not depend on a single customer and can
diversify its crops sales.

3.1.3 Sales of farming produce

The growth in Group’s revenues from the cattle farming in Q3 2008 was associated with the
favorable pricing situation in the Ukrainian market. As a result, in the first nine months of 2008,
the Group’s revenues from sales of cattle farming produce grew 32% y-o-y from EUR 5,543
thousand to EUR 7,341 thousand to secure 10% of the total revenues.

The major clients of the Groups’ cattle farming produce as in the previous periods were local
dairies and cheese producers, including those certified to export cheese to Russian Federation.
These processors have strict quality standards and are ready to pay extra for better quality raw
milk delivered by ASTARTA agri-companies.
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3.2 Production activities

Following its development strategy, ASTARTA has been actively developing its agricultural and
sugar business this year. This includes, inter alia, launching sugar production at the two new
sugar plants and active expansion of the land bank, accounting for over 160,000 hectares of
agricultural land under lease, including 150,000 hectares of arable land and over 10,000 hectares
of other agricultural land.

The major products of the Group are sugar and by-products of sugar production (molasses and
pulp), grain and oilseed crops, as well as animal production. Such production is seasonal. The
production season for sugar and by-products begins in September and ends in November-
December. Harvesting of grain and oilseeds and technical crops begins in July and ends in
November. Harvesting of sugar beet and production of sugar started in the mid-September this
year thus contributing to higher yield and sugar content.

Table 2 shows Group’s production indicators as of November 10, 2008.

Table 2: Production of Major Products of the Group (‘000 tons)

2008/2007 +/-

November 10, 2008 November 10, 2007 % changes

Sugar and by-products

Sugar 131.2 114 15%

Dried granulated 77 98 21%

pulp

Molasses 36.8 36.1 2%
Sugar beet, gross 1525 948 61%
Grain and oilseed crops 360 200 80%
Milk 29.1 24.1 21%

*Harvesting of grains and oilseeds and production of sugar has not finished yet.

A specific feature of the current production season is an increase of the percentage of own sugar
beet in the total volume of processing from 71% in 2007 to c. 80 % in 2008. Due to the favorable
weather conditions in spring and summer, as well as the management efforts to improve the soil
conditions, the Group's agricultural companies improved their crop yields well above the
Ukraine's average numbers (Figure 11 and 12).

Figure 11. Average yields of key crops by ASTARTA and in Ukraine in 2008 (to date), tons
per hectare
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Figure 12. Average yields of sugar beet by ASTARTA and in Ukraine in 2007 and 2008 (to
date), tons per hectare, gross
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The average ASTARTA's agri-companies' beet yield increased this year up to 51 tons per hectare
(in the previous year - 37 tons). The agricultural companies in Poltava oblast showed the best
results of the beet yields of ¢.54 tons per hectare. At some fields in Poltava oblast the average
yield reached up to 70 tons per hectare that exceeds average for some EU countries. The Group's
agricultural companies in Khmelnytsky and Vinnytsia oblast (many of them new to ASTARTA)
have the average yield of about 38 and 40 tons per hectare respectively, also exceeding the
Ukrainian average.

After an active expansion to the Western Ukraine, the Group launched their sugar production at
two new sugar plants in Khmelnytsky region. These two plants are controlled by the Group's
subsidiary Tsukrovyk Podillia. The first sugar plant, Narkevychi, was acquired in July, and the
other one, Volochisk, has been leased. A sugar belt was created around Narkevychi sugar plant
in order to ensure efficient sugar production in the current market situation of beet shortage in
Ukraine. Volochisk sugar plant is located nearby the existing Group's agricultural companies.
Lease of this plant will provide the Group with additional sugar production capacities and is
aimed to cut logistics costs to deliver sugar beet.

As of the date of this report, ASTARTA sugar plants received 1,433 thousand tons of sugar beet
and produced 131,200 tons of sugar compared to 114,000 tons for the same date 2007. The
increase in sugar production will make the Group the largest sugar producer in Ukraine as early
as this year.

While this year production season is about to finish, ASTARTA agricultural companies are
being prepared for the next season. Namely, in line with the crops rotation schedule, over 34,300
hectares of land were sown with winter crops (adding 10,000 hectares or 34% y-o-y), such as
wheat (87% of all winter crops), barley, rye and rapeseed, as well as feed grass.

The Group's agricultural companies have also applied mineral fertilizers preparing for the next
sugar beet production season on about 35,500 hectares of arable land. As of the date of this
report, companies continue cultivation of this area, including ploughing and smoothing.
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3.3 Financial Results

3.3.1 Financial results: Selected Financials
The Table below provides selected financial data as at and for the nine months ended September 30 in thousands of Ukrainian hryvnia, euro and Polish

zloty.

Table 4. Selected Financial Data in 9 months 2008

SELECTED FINANCIAL DATA AS AT AND FOR THE NINE MONTHS ENDED 30
SEPTEMBER
(in thousands)

UAH EUR PLN
SELECTED FINANCIAL DATA 2008 2007 2008 2007 2008 2007
I. Revenues 534 391 371 764 71 049 54 778 243 684 209 584
I1.Profit from operations 199 858 148 332 26 485 21 442 90 838 82 038
I11. Profit before tax 163 728 140 109 21 399 20 230 73 394 77401
IV. Net profit 164 603 137 894 21 548 19 904 73 905 76 154
V. Cash flows provided by operating activities (11 325) 50 594 (1759) 7456 (6 033) 28 527
'VI. Cash flows used in investing activities (235 851) (94 573) (31 264) (13 934) (107 229) (53312)
VII. Cash flows provided by financing activities 255953 30222 33 946 4454 116 428 17 041
VIII. Total net cash flow 8777 (13 757) 923 (2024) 3 166 (7 744)
IX. Total assets 1879 759 1030 597 269 497 143 921 918 527 543 662
IX. Current liabilities 697 620 364 258 100 015 50 868 340 881 192 154
IXI. Non-current liabilities 298 386 116 390 42 778 16 254 145 800 61399
IXTII. Share capital 1663 1 663 250 250 852 944
IXTII. Total eqity 883 753 549 949 126 704 76 799 431 845 290 108
XTV. Number of shares 25000 000 25000 000 25 000 000 25 000 000 25 000 000 25000 000
X V. Profit per ordinary share 6.11 5.15 0.80 0.74 2.74 2.84




3.3.2 Financial results: Management comment

In the first nine months of 2008, the Group’s revenues grew by 30% y-o-y up to EUR 71 million.
The revenues were growing simultaneously with expanding sales of the Group's products. Sales
of grains moved up more rapidly (57% y-o0-y) compared to sugar (28%) and cattle farming
produce (32%). The revenues from cattle farming grew more actively in the beginning of the
year, while in late spring and early summer downward price dynamics somewhat limited their
growth.

The gross profit grew 117% y-o-y due to the above reasons, as well as due to the increased gain
on remeasurement of agricultural produce to fair value. This growth was supported by the gain
arising from remeasurement of agricultural produce to fair value stating the value of the
harvested early grains at the market prices as of the date of harvesting. This year, this gain grew
114% y-o-y due to the doubled harvest and high grain prices during harvesting. At the same
time, since grain prices were going down during the third quarter of 2008, the negative
difference between their value for the date of harvesting and the value for the date of the balance
sheet is contained in "Other operating expense".

Thus, the Group's gross margin for the nine months of 2008 was 52% vs. 31% in the first nine
months of 2007 with the EBITDA margin stable at 46% and net profit margin slightly down
from 36% to 30% mainly due to the fall of domestic and international crops prices, as well as
increased general and administrative expense and sales and distribution expense.

The implementation of the ASTARTA development strategy in particular active acquisitions of
new agricultural companies and the acquisition of the Narkevychi sugar plant as well as a lease
of Volochysk sugar plant have led to an increase in production and sales and 64% growth in the
general administrative expense.

A 52% growth in selling and distribution expense was a result of the boosted sales and the
increase in transportation tariffs by the Ukrainian national monopolist Ukrzaliznytsia (Ukrainian
railway).

EBITDA grew to EUR 32.7 million vs. EUR 25.4 or by 29% and net profit increased to
EUR 21.5 million vs. EUR 19.9 million y-o-y.

The cash flows provided by operating activities became negative due to seasonality of the
agricultural and sugar production. The 2008 sugar production season started in September
requiring financing of plants operations and beets harvesting. At the same time lower than
projected sales of grains and oilseeds in the third quarter due to lower prices also did not allow
keeping the cash flow positive.

As of September 30, 2008, Group’s assets grew up to EUR 269,497 thousand - a 87% increase as
compared to the same period of 2007. Out of all assets, current assets and non-current assets
account for 55% and 45% respectively. The assets structure in the same period of 2007 was as
follows: current assets — 62%, non-current assets — 38%. Cash and cash equivalents grew 179%.

The following factors contributed to the change of Group's assets:
1. Acquisition of new agricultural companies and agricultural machinery;
2. Acquisition of the integral property complex of Narkevychi sugar plant;

As of September 30, 2008, equity accounted for 47% of the Group’s total liabilities as against
53% as of September 30, 2007.

The Board of Directors assesses the financial results of Group’s operations for the nine month of
2008 as positive.
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3.3.3 Basis for preparation of the Condensed Consolidated Interim Financial Statements

These consolidated financial statements are prepared in accordance with the International
Financial Reporting Standards (IFRS) adopted by the European Union.
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3.3.4 Financial Ratios

In thousand of Euros and in percents

9 months | 9 months

Margins to 30 to 30
September | September

2008 2007

Revenues 71,049 54,778
Gross Profit 36,618 16,880
Gross Profit margin % 51,6% 30.8%
EBITDA 32,679 25,394
EBITDA margin % 46% 46,4%
Net profit 21,548 19,904
Net profit margin % 30.3% 36.3%
9 months | 9 months

Ratios to 30 to 30
September | September

2008 2007

ROE 17.0% 25.9%
ROA 8.0% 13.8%
Current Ratio 1.49 1.75
Quick Ratio 0.83 1.02
EPS 0.86 0.80
EV 288,349 171,359
Net Debt/Equity 0.70 0.52
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4  Management actions to mitigate impact of the global financial crisis on the Group’s
operations

In view of the oncoming global financial and economic crisis, the BoD of ASTARTA Holding
N.V. has developed a set of measures to offset its negative impact on the Group’s operations and
development. The steps are taken to counterbalance the financial aspects of the crisis, to
introduce the stringent cost control, and to fully use the resources available. Where applicable,
the relevant crisis managers are appointed, objective assessments are made to project the most
likely short- and medium-term scenarios and to plan appropriate actions.

In the area of Financial policy, the steps are taken to accelerate accounts receivable collection,
increase sales with immediate payments and to reduce “non mission critical” expenses.

The efforts were taken to prolong the existing bank loans and to apply for long-term loans rather
than short-term to cut the share of the short-term loans in the total debt. As a result of the
management efforts:

o the existing Facility Agreement with ABN AMRO BANK N.V. was extended for
12 months till 08 October 2009 with provision to extend it for one more year in October
2009;

o the USD 3.5 million two-year loan Facility Agreement with Piracus Bank was
signed;

o a long term USD25 million facility agreement with the Netherlands’ Development
Finance Company (FMO) for seven years was signed,

o negotiations with the international first class banks are underway to refinance the
short-term debt with the long-term facilities to finance investments and working capital.

In view of the possible exchange rates of Ukrainian hryvina/US Dollar/Euro volatility in the
future periods, the credit policy will continue to hedge the currency exchange risks and use
credits in the Ukrainian national currency benefiting from the Ukrainian Government
compensations on the interest.

The Investment policy of the Group for the mid-term period is being revised with the focus to be
made on the projects with a shorter pay back time and lower commercial risk sensitivity.

In order to secure the growing market share, in the Marketing & Sales policy more focus will be
made to establish the long-term contracts for sugar sales in B2B sector. As a part of the policy,
a 3-year contract with Coca-Cola for sugar sale for 2009 through 2011 was signed. Under the
terms of the contract, ASTARTA will supply FE "Coca-Cola Beverages Ukraine Limited" with
sugar in consignments within term of validity of the contract according to a monthly schedule.
Another emphasis in the marketing will be made to secure more sales of key products to “large
& strong” companies rather than mid- and small ones thus lowering the risk of non-payments
and overdue account payable in tough market conditions for clients’ products.

In Agricultural and Sugar Production the Company will extensively exploit the synergy of the
businesses and focus on the cost efficiency. Inter alia it will be widely introducing elements of
organic farming by use of sugar production by-products like sugar defecation sludge and manure
to fertilize the land in combination with the mineral fertilizers.

In sugar production further efforts will be taken to achieve substantial energy savings based on
investments in modern processing equipment made in 2008 in particular with use of the EBRD
financing facility.
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5 Material Events during the Reporting Period
Credit portfolio optimization

Despite the low liquidity of Ukrainian banks due to the global financial crises influencing
financial markets, ASTARTA enjoys the status of a publicly traded transparent company with
audited financials and stable and clear businesses. This gives the Group an opportunity to
negotiate the favorable loan conditions with solid international financial institutions.

e In September 2008, 2-years Loan Agreement with OJSC Piracus BANK ICB (a subsidiary of
Greek Piracus Bank) was signed to provide financing to LLC APO "Tsukrovyk
Poltavshchyny" guaranteed by LLC Firm "Astarta-Kyiv" and LLC APO "Tsukrovyk
Poltavshchyny" (both indirect subsidiaries of ASTARTA Holding N.V.). The financing of
USD 3.5 million would be applied towards the financing of the working capital needs.

Acquisitions

e In July-September, 2008, Astarta-Kyiv acquired 75%-100% stakes in 4 agricultural
companies in Khmelnytsky and Ternopil Oblasts and a company “Ridny Krai” in
Khmelnytsky Oblast established. These acquisitions were to cultivate there grains and
oilseeds within the optimal crop rotation structure as well as to create a sugar beet growing
area around the two sugar plants in Khmelnytsky Oblast.

e In July 2008, the Group increased its control over Agricultural company “Dobrobut”
(NovoSanzharsky region, Poltava Oblast) by means of acquiring additional participation in
the charter capital. The Group owns 99.88% subsequent to the additional purchase.

e On July 12, 2008, SC "Tsukrovyk Podillia" (an indirect subsidiary of ASTARTA
Holding N. V.) acquired the integral property complex of the Narkevychi sugar plant. The

property complex was endowed to the subsidiary's subdivision Narkevychi sugar plant in
Khmelnitski Oblast.

e Expansion of ASTARTA’s business in Khmelnytsky Oblast is an element of the Group's
strategy aimed at the geographical diversification and dynamic growth, declared during the
IPO in 2006. In accordance with the policy of vertical integration pursued by ASTARTA,
and alongside with the acquisition of the property complex of Narkevychi sugar plant, the
Group creates a network of the agricultural companies controlled by ASTARTA in this
region. These companies will be focused on production of grains and oilseeds, as well as
growing of sugar beet as a raw material for the Group’s sugar plants. Thus, the agribusiness
of the Group will benefit from favorable climatic and environmental conditions in this
region, in particular optimum norm of rainfalls (about 625 mm/y) and high-quality soils,
including black earth.

Expansion of the Group's business in the western regions of Ukraine also corresponds with
its marketing strategy aimed to strengthen further its positions in the B2B sector and to meet
the needs of large industrial clients nationwide. As a part of this strategy, ASTARTA has
recently signed supply contracts with a subdivision of Nestle that controls production
facilities in Western Ukraine.

Marketing

e In September, 2008, Astarta-Kyiv and Foreign Enterprise "Coca-Cola Beverages Ukraine
Limited" signed a contract for sugar sale for 2009 through 2011. Under the terms of the
contract Astarta-Kyiv supplies Coca-Cola with sugar in consignments within term of validity
of the contract according to a monthly schedule. This is the first three-year contract in the
Ukrainian sugar market.

e In September, 2008, Astarta-Kyiv and Kraft Foods Ukraine signed a contract for sugar sale
until October 31, 2009. Under the terms of the contract Astarta-Kyiv supplies Kraft Foods
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Ukraine with sugar in consignments within term of validity of the contract according to a

monthly schedule. The contract contains standard provisions typical for contracts of such
kind.

In September, 2008, Astarta-Kyiv and Zaporizhska Confectionary agreed to extend their
sugar sale contract until September 30, 2009. Under the terms of the contract Astarta-Kyiv
supplies Zaporizhska Confectionary with sugar in consignments within term of validity of
the contract according to a monthly schedule. The contract contains standard provisions
typical for contracts of such kind.

Material Events after the Reporting Date

Credit portfolio optimization

On October 8, 2008, LLC Firm "Astarta-Kyiv" and ABN AMRO BANK N.V. signed the
Addendum No. 2 to the Revolving Facility Agreement dated 09 October 2007, whereby they
agreed to the extension of the Final Maturity Date of the Agreement for an additional period
of 12 months till 8 October 2009. The Addendum was registered with the National Bank of
Ukraine on October 21, 2008. The Revolving Facility Agreement with ABN AMRO Bank
N.V. was registered with the National Bank of Ukraine on 18 October 2007 and opened the
one-year facility line of USD 25 million with a possibility to extend it for an additional
period of twelve months.

On 23 October 2008, the Term Facility Agreement with Netherlands Development Finance
Company (the FMO) was signed to provide financing to ASTARTA Holding N.V. The
facility is secured by LLC Firm "Astarta-Kyiv", as a surety, and two major shareholders of
the Company, as pledgors. The latter agreed to secure the Facility with pledge over their
shares in the Company. In accordance with the Term Facility Agreement the FMO makes
available to the Company a 7-years term facility in an aggregate amount of USD25,000,000.
The facility will be applied towards the refinancing of the existing bridge finance of
USD15,000,000 provided by ABN AMRO Bank N.V., financing capital expenditures in the
sugar and agricultural sectors, as well as financing working capital needs.

Acquisitions

On October 27, 2008, Astarta-Kyiv established Subsidiary Agricultural Company “Lubenska
zoria” in Poltava Oblast. After this establishment and acquisitions in the third quarter 2008,
the Group leases over 160,000 hectares of agricultural land in Poltava, Vinnytsia,
Khmelnytsky and Ternopil Oblasts.

Marketing

In November, 2008, Astarta-Kyiv and Slavutych (Part of the Carlsberg Group, former BBH)
signed a contract for sugar sale for 2009. Under the terms of the contract Astarta-Kyiv
supplies Slavutych with sugar in consignments within term of validity of the contract
according to a monthly schedule. Slavutych is one of the leading beer and soft drinks
producers in Ukraine, producing, i.a. Pepsi and 7UP.

Changes in taxation system

On October 31, 2008, the Verkhovna Rada (Parliament) of Ukraine adopted the Law On the
Top Priority Measures to Mitigate the Affect of the Financial Crisis and on Amendments of
Certain Ukrainian Laws (the Anti-Crisis Law). This Law was signed by President
Yuschenko on November 3, 2008.

The Anti-Crisis Law envisages several agriculture-related changes. Namely, it amends the
Law on the Fixed Agricultural Tax and cancels the time of expiration of this tax previously
valid until December 31, 2009. In particular, agricultural companies engaged in production,
processing and sale of agro products may choose to be registered as payers of the FAT,
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provided that sales of agro products representing their own production account for more than
75% of their gross revenues. The FAT is paid in lieu of corporate income tax, land tax, water
tax, municipal tax and some other taxes.

Another amendment introduced by the Anti-Crisis Law retains the existing VAT preference
regime for agricultural producers. With this VAT regime, agricultural producers retain the
VAT charged on sales to cover VAT paid for inputs and for other production needs.

The Anti-Crisis Law becomes effective from the date of its publication and shall be valid
until January 1, 2011.

The adopted laws shell positively impact ASTARTA’s future development compensating the
impact from expected slowed economic growth in the World and in Ukraine.

7 Shareholders’ Structure of ASTARTA Holding N.V.

According to the information available to the Company, as of September 30, 2008, the following
shareholders provided information concerning direct or indirect (through subsidiaries) ownership
of at least 5% of total votes at the General Shareholders Meeting of ASTARTA Holding N.V.

Table 5. Shareholders’ Structure of ASTARTA Holding N.V. as of September 30, 2008

Number of | Percentage of
Shareholder Number of | Percentage of the votes at the | the votes at the
shares owned share capital| General General
Meeting Meeting
Viktor Ivanchyk through his wholly owned
Cypriot company Albacon Ventures Ltd. 10,000,000 40.00 10,000,000 40.00
Valery Korotkov through his wholly owned
Cypriot company Aluxes Holding Ltd. 10,000,000 40.00 10,000,000 40.00
Other shareholders 5,000,000 20.0 5,000,000 20.0
TOTAL 25,000,000 100.00 25,000,000 100.00

8 Board of Directors

The Board of Directors of ASTARTA Holding N.V. consists of five members: Viktor Ivanchyk
(Chief Executive Officer), Petro Rybin (Chief Operating and Financial Officer), Marc van
Campen (Chief Corporate Officer), Valeriy Korotkov (Chairman of the Board, Chairman of the
Remuneration Committee, Non-Executive Director), Wladyslaw Bartoszewski (Vice Chairman
of the Board, Non-Executive Director, Chairman of the Audit Committee).

Viktor Ivanchyk and Valery Korotkov as owners of the companies in Cyprus, hold indirectly
80% of the votes at the General Shareholders Meeting of the Company, 40% each. Besides, each
Viktor Ivanchyk and Valery Korotkov own directly 0.01% of the share capital of Astarta-Kyiv.
The rest of the directors do not own, whether directly or indirectly, any shares or other securities
giving rights to acquire these shares neither from the date of the Company’s registration up to the
date of this statement, nor after this period.
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9 Caution note regarding forward-looking statements

Certain statements contained in this report may constitute forecasts and estimates. These
statements involve a number of risks, uncertainties and other factors that could cause actual
results to differ materially from the anticipated results, expressed or implied by these forward-
looking statements.

Board of Directors of ASTARTA Holding N.V.

V. Ivanchyk _ (signed)
P. Rybin _ (signed)
M.M.L.J. van Campen ~ (signed)
V. Korotkov _ (signed)
W.T. Bartoszewski _ (signed)
14 November 2008,

Amsterdam, The Netherlands
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10 Statement of the Board of Directors

REPRESENTATION

of the Board of Directors
of ASTARTA Holding N.V.

on compliance of the condensed consolidated interim financial statements

The Board of Directors of ASTARTA Holding N.V. hereby represent that to the best of their
knowledge the condensed consolidated interim financial statements of ASTARTA Holding N.V.
for the period ended 30 September 2008 and the comparable information are prepared in
accordance with the applicable accounting standards and that they give a true, fair and clear view
of the assets, financial standing and financial results of ASTARTA Holding N.V., and that the
report of the Board of Directors on the operations of ASTARTA Holding N.V. for the three
months ended 30 September 2008 gives a true view of the developments, achievements and
situation of the Company, including a description of the key risks and threats.

Board of Directors of ASTARTA Holding N.V.

V. Ivanchyk _ (signed)
P. Rybin _ (signed)
M.M.L.J. van Campen _ (signed)
V. Korotkov _ (signed)
W.T. Bartoszewski _ (signed)
14 November 2008,

Amsterdam, The Netherlands
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Astarta Holding N.V.
Interim condensed consolidated financial statements as at and for the three months ended 30 September 2008

INTERIM CONDENSED CONSOLIDATED BALANCE SHEET AS AT

30 September 30 June 31 December 30 September
(in thousands of Ukrainian hryvnias) 2008 2008 2007 2007
(unaudited) (unaudited) (audited) (unaudited)
(restated)
Assets
Non-current assets
Property, plant and equipment 774,206 694,488 578,119 337,810
Intangible assets 5,148 4,009 992 726
Biological assets 7 52,040 43,564 47,331 47,591
Financial instruments held-to-maturity 3,738 2,071 4,987 3,217
Investments 823 2,597 1,795 172
Other long-term assets 743 566 431 2,163
Deferred tax assets 1,859 477 905 101
838,557 747,172 634,560 391,780
Current assets
Inventories 6 464,432 198,802 384,737 268,377
Biological assets 7 349,253 500,861 112,892 211,730
Trade accounts receivable 85,495 83,860 60,028 52,733
Other accounts receivable and prepayments 122,957 100,601 75,509 98,687
Promissory notes available-for-sale 2,362 2,689 5,632 1,153
Cash and cash equivalents 16,703 23,297 7,926 6,137
1,041,202 910,110 646,724 638,817

Total assets 1,879,759 1,657,882 1,281,284 1,030,597

The interim condensed consolidated balance sheet is to be read in conjunction with the notes to and
forming part of the interim condensed consolidated financial statements set out on pages 23 to 43.



INTERIM CONDENSED CONSOLIDATED BALANCE SHEET AS AT, CONTINUED

(in thousands of Ukrainian hryvnias)

Equity and liabilities

Equity

Share capital

Additional paid-in capital
Retained earnings
Revaluation surplus

Currency translation adjustment

Total equity attributable to equity holders of
parent company

Minority interests relating to open joint stock

companies

Total equity

Non-current liabilities

Loans and borrowings
Minority interests relating to limited liability
companies

Other long-term liabilities

Deferred tax liabilities

Current liabilities

Short-term loans and borrowings
Current portion of long-term loans and
borrowings

Trade accounts payable
Promissory notes issued

Other liabilities and accounts payable

Total equity and liabilities

Astarta Holding N.V.
Interim condensed consolidated financial statements as at and for the three months ended 30 September 2008

30 September 30 June 31 December
2008 2008 2007
(unaudited) (unaudited) (audited)
1,663 1,663 1,663
371,279 371,322 371,733
344,275 322,477 192,042
168,317 168,317 168,317
(13,013) (3,414) (6,199)
872,521 860,365 727,556
11,232 9,293 7,520
883,753 869,658 735,076
204,790 63,724 41,897
39,174 39,581 26,457
8,414 7,697 4,324
46,008 49,459 45,298
298,386 160,461 117,976
395,786 395,726 307,648
30,654 38,732 30,930
150,648 114,637 40,476
6,651 5,001 -
113,881 73,667 49,178
697,620 627,763 428,232
1,879,759 1,657,882 1,281,284

30 September
2007

(unaudited)
(restated)

1,663
374,264
171,710

(6,204)
541,433

8,516

549,949

81,790

23,363
4,774
6,463

116,390

202,313

7,924
85,499

68,522

364,258

1,030,597

The interim condensed consolidated balance sheet is to be read in conjunction with the notes to and
forming part of the interim condensed consolidated financial statements set out on pages 23 to 43.



Astarta Holding N.V.
Interim condensed consolidated financial statements as at and for the three months ended 30 September 2008

INTERIM CONDENSED CONSOLIDATED BALANCE SHEET AS AT

30 September 30 June 31 December 30 September
(in thousands of Euros) 2008 2008 2007 2007
(unaudited) (unaudited) (audited) (unaudited)
(restated)
Assets
Non-current assets
Property, plant and equipment 110,996 91,047 77,919 47,175
Intangible assets 738 526 134 101
Biological assets 7 7,460 5,712 6,380 6,646
Financial instruments held-to-maturity 536 272 672 449
Investments 118 341 242 24
Other long-term assets 106 74 58 302
Deferred tax assets 267 63 122 14
120,221 98,035 85,527 54,711
Current assets
Inventories 6 66,584 26,064 51,855 37,479
Biological assets 7 50,073 65,662 15,216 29,567
Trade accounts receivable 12,257 10,994 8,091 7,364
Other accounts receivable and prepayments 17,628 13,189 10,176 13,782
Promissory notes available-for-sale 339 353 759 161
Cash and cash equivalents 2,395 3,054 1,068 857
149,276 119,316 87,165 89,210

Total assets 269,497 217,351 172,692 143,921

The interim condensed consolidated balance sheet is to be read in conjunction with the notes to and
forming part of the interim condensed consolidated financial statements set out on pages 23 to 43.



INTERIM CONDENSED CONSOLIDATED BALANCE SHEET AS AT, CONTINUED

(in thousands of Euros)

Equity and liabilities

Equity

Share capital

Additional paid-in capital
Retained earnings
Revaluation surplus

Currency translation adjustment

Total equity attributable to equity holders of
parent company

Minority interests relating to open joint stock

companies

Total equity

Non-current liabilities

Loans and borrowings
Minority interests relating to limited liability
companies

Other long-term liabilities

Deferred tax liabilities

Current liabilities

Short-term loans and borrowings
Current portion of long-term loans and
borrowings

Trade accounts payable
Promissory notes issued

Other liabilities and accounts payable

Total equity and liabilities

Astarta Holding N.V.
Interim condensed consolidated financial statements as at and for the three months ended 30 September 2008

30 September 30 June 31 December
2008 2008 2007
(unaudited) (unaudited) (audited)
250 250 250
55,737 55,744 55,797
47,966 44,984 28,038
22,685 22,685 22,685
(1,544) (10,868) (8,710)
125,094 112,795 98,060
1,610 1,218 1,014
126,704 114,013 99,074
29,360 8,355 5,647
5,616 5,189 3,566
1,206 1,009 583
6,596 6,484 6,105
42,778 21,037 15,901
56,743 51,880 41,465
4,395 5,077 4,169
21,598 15,029 5,455
954 656 -
16,325 9,659 6,628
100,015 82,301 57,717
269,497 217,351 172,692

30 September
2007

(unaudited)
(restated)

250
56,175
25,103

(5,918)

75,610

1,189

76,799

11,421

3,263
667
903

16,254

28,253

1,106
11,940

9,569

50,868

143,921

The interim condensed consolidated balance sheet is to be read in conjunction with the notes to and
forming part of the interim condensed consolidated financial statements set out on pages 23 to 43.



Astarta Holding N.V.
Interim condensed consolidated financial statements as at and for the three months ended 30 September 2008

INTERIM CONDENSED CONSOLIDATED INCOME STATEMENT FOR THE THREE
MONTHS ENDED 30 SEPTEMBER

(in thousands of Ukrainian hryvnias) 2008 2007
(unaudited) (unaudited)
(restated)
Revenues 8 207,791 171,561
Cost of revenues (134,795) (132,812)
Gain arising from remeasurement of agricultural produce to
fair value 117,462 45,213
Gross profit 190,458 83,962
Changes in fair value of biological assets 9 (69,343) 5,188
Other operating income 10 38,353 7,825
General and administrative expense 11 (28,512) (14,751)
Selling and distribution expense 12 (16,621) (11,816)
Other operating expense 13 (44,951) (5,111)
Profit from operations 69,384 65,297
Net financial expense 14 (51,493) (10,401)
Other expense 15 (975) (1,585)
Gain on acquisition of subsidiaries 1,452 28,507
Profit before tax 18,368 81,818
Income tax benefit (expense) 4,533 (1,486)
Net profit 22,901 80,332

Net profit attributable to:

Minority interests 1,103 4,218
Equity holders of parent company 21,798 76,114
Net profit 22,901 80,332

Weighted average basic and diluted shares outstanding (in
thousands of shares) 25,000 25,000

Basic and diluted earnings per share attributable to
shareholders of the parent (in Ukrainian hryvnias) 0.87 3.04

The interim condensed consolidated income statement is to be read in conjunction with the notes to and
forming part of the interim condensed consolidated financial statements set out on pages 23 to 43.



Astarta Holding N.V.
Interim condensed consolidated financial statements as at and for the three months ended 30 September 2008

INTERIM CONDENSED CONSOLIDATED INCOME STATEMENT FOR THE THREE
MONTHS ENDED 30 SEPTEMBER

(in thousands of Euros) 2008 2007
(unaudited) (unaudited)
(restated)
Revenues 8 28,429 24,955
Cost of revenues (18,442) (19,159)
Gain arising from remeasurement of agricultural produce to
fair value 16,070 6,522
Gross profit 26,057 12,318
Changes in fair value of biological assets 9 (9,487) 311
Other operating income 10 5,247 1,129
General and administrative expense 11 (3,901) (2,128)
Selling and distribution expense 12 (2,274) (1,705)
Other operating expense 13 (6,150) (737)
Profit from operations 9,492 9,188
Net financial expense 14 (7,045) (1,500)
Other expense 15 (133) (229)
Gain on acquisition of subsidiaries 199 4,112
Profit before tax 2,513 11,571
Income tax benefit (expense) 620 (214)
Net profit 3,133 11,357

Net profit attributable to:

Minority interests 151 608
Equity holders of parent company 2,982 10,749
Net profit 3,133 11,357

Weighted average basic and diluted shares outstanding (in
thousands of shares) 25,000 25,000

Basic and diluted earnings per share attributable to
shareholders of the parent (in Euros) 0.12 0.43

The interim condensed consolidated income statement is to be read in conjunction with the notes to and
forming part of the interim condensed consolidated financial statements set out on pages 23 to 43.



Astarta Holding N.V.
Interim condensed consolidated financial statements as at and for the three months ended 30 September 2008

INTERIM CONDENSED CONSOLIDATED INCOME STATEMENT FOR THE NINE
MONTHS ENDED 30 SEPTEMBER

(in thousands of Ukrainian hryvnias) 2008 2007
(unaudited) (unaudited)
(restated)
Revenues 534,391 371,764
Cost of revenues (364,802) (301,971)
Gain arising from remeasurement of agricultural produce to
fair value 102,276 44,762
Gross profit 271,865 114,555
Changes in fair value of biological assets 20,464 80,464
Other operating income 60,089 20,017
General and administrative expense (65,683) (36,154)
Selling and distribution expense (34,458) (20,593)
Other operating expense (52,419) (9,957)
Profit from operations 199,858 148,332
Net financial expense (56,179) (36,685)
Other expense (320) (749)
Gain on acquisition of subsidiaries 5 20,369 29,211
Profit before tax 163,728 140,109
Income tax benefit (expense) 875 (2,215)
Net profit 164,603 137,894

Net profit attributable to:

Minority interests 11,910 9,220
Equity holders of parent company 152,693 128,674
Net profit 164,603 137,894

Weighted average basic and diluted shares outstanding (in
thousands of shares) 25,000 25,000

Basic and diluted earnings per share attributable to
shareholders of the parent (in Ukrainian hryvnias) 6.11 5.15

The interim condensed consolidated income statement is to be read in conjunction with the notes to and
forming part of the interim condensed consolidated financial statements set out on pages 23 to 43.



Astarta Holding N.V.
Interim condensed consolidated financial statements as at and for the three months ended 30 September 2008

INTERIM CONDENSED CONSOLIDATED INCOME STATEMENT FOR THE NINE
MONTHS ENDED 30 SEPTEMBER

(in thousands of Euros) 2008 2007
(unaudited) (unaudited)
(restated)
Revenues 71,049 54,778
Cost of revenues (48,439) (44,493)
Gain arising from remeasurement of agricultural produce to
fair value 14,071 6,595
Gross profit 36,681 16,880
Changes in fair value of biological assets 2,208 11,440
Other operating income 8,074 2,948
General and administrative expense (8,749) (5,327)
Selling and distribution expense (4,604) (3,034)
Other operating expense (7,125) (1,465)
Profit from operations 26,485 21,442
Net financial expense (7,681) (5,405)
Other expense (47) (111)
Gain on acquisition of subsidiaries 5 2,642 4,304
Profit before tax 21,399 20,230
Income tax benefit (expense) 149 (326)
Net profit 21,548 19,904

Net profit attributable to:

Minority interests 1,561 1,358
Equity holders of parent company 19,987 18,546
Net profit 21,548 19,904

Weighted average basic and diluted shares outstanding (in
thousands of shares) 25,000 25,000

Basic and diluted earnings per share attributable to
shareholders of the parent (in Euros) 0.80 0.74

The interim condensed consolidated income statement is to be read in conjunction with the notes to and
forming part of the interim condensed consolidated financial statements set out on pages 23 to 43.



Interim condensed consolidated financial statements as at and for the three months ended 30 September 2008

Astarta Holding N.V.

INTERIM CONDENSED CONSDOLIDATED CASH FLOW STATEMENT FOR THE

THREE MONTHS ENDED 30 SEPTEMBER

(in thousands of Ukrainian hryvnias)

Operating activities

Profit before tax
Adjustments for:

Depreciation and amortization

Impairment provision on trade and other accounts receivable
Gain on acquisition of subsidiaries

Loss on sales of property, plant and equipment

Write down of inventories

Interest expense

Loss (gain) from changes in fair value of biological assets
Increase in inventories

(Increase) decrease in trade and other receivables
Decrease in biological assets due to other changes
Increase in trade and other payables

Income taxes paid

Interest paid

Cash flows provided by operating activities

Investing activities

Purchase of property, plant and equipment, intangible assets
and other non-current assets

Proceeds from sales of property, plant and equipment

Sale of investments held-to-maturity

Sale of promissory notes available-for-sale

Interest received

Proceeds from sales of bonds receivable from related party

Acquisition of subsidiaries net of cash acquired

Cash flows used in investing activities

2008 2007
(unaudited) (unaudited)
(restated)

18,368 81,818
16,913 9,404
2,051 2,984
(1,452) (28,507)
1,177 595
39,384 511
13,488 8,267
69,343 (5,188)
(299,549) (77,866)
(24,326) 15,879
67,112 19,000
72,394 8,438
(1,003) (295)
(12,965) (8,902)
(39,065) 26,138
(96,983) (62,179)
1,285 6,735

- 100

327 1,974

25 718

- 334

(6,300) (2,283)
(101,646) (54,601)

The interim condensed consolidated cash flow statement is to be read in conjunction with the notes to and
forming part of the interim condensed consolidated financial statements set out on pages 23 to 43.
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Astarta Holding N.V.
Interim condensed consolidated financial statements as at and for the three months ended 30 September 2008

INTERIM CONDENSED CONSOLIDATED CASH FLOW STATEMENT FOR THE THREE
MONTHS ENDED 30 SEPTEMBER, CONTINUED

(in thousands of Ukrainian hryvnias) 2008 2007
(unaudited) (unaudited)
(restated)

Financing activities
Proceeds from loans and borrowings 188,089 198,089
Principal payments on loans and borrowings (55,665) (168,810)
Increase in promissory notes issued 1,650 -
Acquisitions from minority shareholders 43 -
Cash flows provided by financing activities 134,117 29,279
Net (decrease) increase in cash and cash equivalents (6,594) 816
Cash and cash equivalents as at 1 July 23,297 5,321
Cash and cash equivalents as at 30 September 16,703 6,137

The interim condensed consolidated cash flow statement is to be read in conjunction with the notes to and
forming part of the interim condensed consolidated financial statements set out on pages 23 to 43.



Interim condensed consolidated financial statements as at and for the three months ended 30 September 2008

Astarta Holding N.V.

INTERIM CONDENSED CONSOLIDATED CASH FLOW STATEMENT FOR THE THREE

MONTHS ENDED 30 SEPTEMBER

(in thousands of Euros)

Operating activities

Profit before tax

Adjustments for:

Depreciation and amortization

Impairment provision on trade and other accounts receivable
Gain on acquisition of subsidiaries

Loss on sales of property, plant and equipment

Write down of inventories

Interest expense

Loss (gain) from changes in fair value of biological assets
Increase in inventories

(Increase) decrease in trade and other receivables
Decrease in biological assets due to other changes
Increase in trade and other payables

Income taxes paid

Interest paid

Cash flows provided by operating activities

Investing activities

Purchase of property, plant and equipment, intangible assets
and other non-current assets

Proceeds from sales of property, plant and equipment

Sale of investments held-to-maturity

Sale of promissory notes available-for-sale

Interest received

Proceeds from sales of bonds receivable from related party

Acquisition of subsidiaries net of cash acquired

Cash flows used in investing activities

2008 2007
(unaudited) (unaudited)
(restated)

2,513 11,571
2,314 1,357
281 430
(199) (4,112)
161 86
5,388 74
1,845 1,193
9,487 (311)
(40,982) (11,233)
(3,328) 2,291
9,182 2,741
9,904 1,217
(137) (43)
(1,774) (1,284)
(5,345) 3,977
(13,269) (8,970)
176 972

- 14

45 285

3 104

- 48

(862) (329)
(13,907) (7,876)

The interim condensed consolidated cash flow statement is to be read in conjunction with the notes to and
forming part of the interim condensed consolidated financial statements set out on pages 23 to 43.
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Astarta Holding N.V.
Interim condensed consolidated financial statements as at and for the three months ended 30 September 2008

INTERIM CONDENSED CONSDOLIDATED CASH FLOW STATEMENT FOR THE THREE
MONTHS ENDED 30 SEPTEMBER, CONTINUED

(in thousands of Euros) 2008 2007
(unaudited) (unaudited)
(restated)

Financing activities

Proceeds from loans and borrowings 25,732 28,576
Principal payments on loans and borrowings (7,616) (24,352)
Increase in promissory notes issued 226 -
Acquisitions from minority shareholders 7 -
Cash flows provided by financing activities 18,349 4,224
Net (decrease) increase in cash and cash equivalents (903) 325
Cash and cash equivalents as at 1 July 3,054 856
Currency translation difference 244 (324)
Cash and cash equivalents as at 30 September 2,395 857

The interim condensed consolidated cash flow statement is to be read in conjunction with the notes to and
forming part of the interim condensed consolidated financial statements set out on pages 23 to 43.
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Interim condensed consolidated financial statements as at and for the three months ended 30 September 2008

Astarta Holding N.V.

INTERIM CONDENSED CONSOLIDATED CASH FLOW STATEMENT FOR THE NINE

MONTHS ENDED 30 SEPTEMBER

(in thousands of Ukrainian hryvnias)

Operating activities

Profit before tax
Adjustments for:

Depreciation and amortization
Impairment provision on trade and other accounts receivable

Gain on acquisition of subsidiaries

Loss on sales of property, plant and equipment
Write down of inventories

Interest expense

Gain from changes in fair value of biological assets
(Increase) decrease in inventories

(Increase) decrease in trade and other receivables
Increase in biological assets due to other changes
Increase in trade and other payables

Income taxes paid

Interest paid

Cash flows provided by operating activities

Investing activities

Purchase of property, plant and equipment, intangible assets

and other non-current assets
Proceeds from sales of property, plant and equipment
Sale of promissory notes available-for-sale
Interest received
Proceeds from sales of bonds receivable from related party

Acquisition of subsidiaries net of cash acquired

Cash flows used in investing activities

2008 2007
(unaudited) (unaudited)
(restated)

163,728 140,109
46,702 26,822
3,599 4,019
(20,369) (29,211)
1,022 289
39,530 1,287
36,245 27,304
(20,464) (80,464)
(83,878) 50,101
(64,933) 22,916
(211,959) (102,487)
131,616 17,345
(1,388) (754)
(30,776) (26,682)
(11,325) 50,594
(232,029) (104,930)
5,088 8,252
3,270 2,853
1,334 1,108
4,287 1,834
(17,801) (3,690)
(235,851) (94,573)

The interim condensed consolidated cash flow statement is to be read in conjunction with the notes to and
forming part of the interim condensed consolidated financial statements set out on pages 23 to 43.
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Astarta Holding N.V.
Interim condensed consolidated financial statements as at and for the three months ended 30 September 2008

INTERIM CONDENSED CONSDOLIDATED CASH FLOW STATEMENT FOR THE NINE
MONTHS ENDED 30 SEPTEMBER, CONTINUED

(in thousands of Ukrainian hryvnias) 2008 2007
(unaudited) (unaudited)
(restated)

Financing activities

Proceeds from loans and borrowings 497,368 244,713
Principal payments on loans and borrowings (248,520) (211,740)
Increase (decrease) in promissory notes issued 6,651 (2,751)
Acquisitions from minority shareholders 454 -
Cash flows provided by financing activities 255,953 30,222
Net increase (decrease) in cash and cash equivalents 8,777 (13,757)
Cash and cash equivalents as at 1 January 7,926 19,894
Cash and cash equivalents as at 30 September 16,703 6,137

The interim condensed consolidated cash flow statement is to be read in conjunction with the notes to and
forming part of the interim condensed consolidated financial statements set out on pages 23 to 43.
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Interim condensed consolidated financial statements as at and for the three months ended 30 September 2008

Astarta Holding N.V.

INTERIM CONDENSED CONSOLIDATED CASH FLOW STATEMENT FOR THE NINE

MONTHS ENDED 30 SEPTEMBER

(in thousands of Euros)

Operating activities

Profit before tax
Adjustments for:

Depreciation and amortization

Impairment provision on trade and other accounts receivable
Gain on acquisition of subsidiaries

Loss on sales of property, plant and equipment
Write down of inventories

Interest expense

Gain from changes in fair value of biological assets
(Increase) decrease in inventories

(Increase) decrease in trade and other receivables
Increase in biological assets due to other changes
Increase in trade and other payables

Income taxes paid

Interest paid

Cash flows provided by operating activities

Investing activities

Purchase of property, plant and equipment, intangible assets
and other non-current assets

Proceeds from sales of property, plant and equipment

Sale of promissory notes available-for-sale

Interest received

Proceeds from sales of bonds receivable from related party

Acquisition of subsidiaries net of cash acquired

Cash flows used in investing activities

2008 2007
(unaudited) (unaudited)
(restated)

21,399 20,230
6,194 3,952
477 592
(2,642) (4,304)
136 43
5,243 190
4,807 4,023
(2,208) (11,440)
(11,125) 7,382
(8,612) 3,376
(28,618) (15,102)
17,456 2,556
(184) (111)
(4,082) (3,931)
(1,759) 7,456
(30,773) (15,459)
675 1,216

434 420

177 163

569 270
(2,346) (544)
(31,264) (13,934)

The interim condensed consolidated cash flow statement is to be read in conjunction with the notes to and
forming part of the interim condensed consolidated financial statements set out on pages 23 to 43.
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Astarta Holding N.V.
Interim condensed consolidated financial statements as at and for the three months ended 30 September 2008

INTERIM CONDENSED CONSDOLIDATED CASH FLOW STATEMENT FOR THE NINE
MONTHS ENDED 30 SEPTEMBER, CONTINUED

(in thousands of Euros) 2008 2007
(unaudited) (unaudited)
(restated)

Financing activities
Proceeds from loans and borrowings 65,965 36,057
Principal payments on loans and borrowings (32,961) (31,198)
Increase (decrease) in promissory notes issued 882 (405)
Acquisitions from minority shareholders 60 -
Cash flows provided by financing activities 33,946 4,454
Net increase (decrease) in cash and cash equivalents 923 (2,024)
Cash and cash equivalents as at 1 January 1,068 2,991
Currency translation difference 404 (110)
Cash and cash equivalents as at 30 September 2,395 857

The interim condensed consolidated cash flow statement is to be read in conjunction with the notes to and
forming part of the interim condensed consolidated financial statements set out on pages 23 to 43.
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Astarta Holding N.V.
Interim condensed consolidated financial statements as at and for the three months ended 30 September 2008

INTERIM CONDENSED CONSOLIDATED STATEMENT OF CHANGES IN EQUITY FOR THE THREE MONTHS ENDED 30 SEPTEMBER 2008

Attributable to equity holders of parent company

Additional . . Currency N
Share . Retained Revaluation . Minority Total
capital paid-in earnings surplus translation Total interests equit
(in thousands of Ukrainian hryvnias) P capital g P adjustment qurty

(unaudited) (unaudited) (unaudited) (unaudited) (unaudited) (unaudited) (unaudited) (unaudited)

As at 1 January 2008 1,663 371,733 192,042 168,317 (6,199) 727,556 7,520 735,076
Net profit - - 130,895 - - 130,895 - 130,895
Net profit attributable to minority shareholders of open joint stock

companies - - - - - - 1,235 1,235
Currency translation differences - - - - 2,785 2,785 - 2,785
Acquisitions of entities under common control (note 5) - - (460) - - (460) - (460)
Changes in minority interests - (411) - - - (411) 538 127
As at 30 June 2008 1,663 371,322 322,477 168,317 (3,414) 860,365 9,293 869,658
Net profit - - 21,798 - - 21,798 - 21,798
Net profit attributable to minority shareholders of open joint stock

companies - - - - - - (910) (910)
Currency translation differences - - - - (9,599) (9,599) - (9,599)
Changes in minority interests - (43) - - - (43) 2,849 2,806
As at 30 September 2008 1,663 371,279 344,275 168,317 (13,013) 872,521 11,232 883,753

The interim condensed consolidated statement of changes in equity is to be read in conjunction with the notes to and forming part of the interim condensed
consolidated financial statements set out on the pages 23 to 43.



Astarta Holding N.V.
Interim condensed consolidated financial statements as at and for the three months ended 30 September 2008

INTERIM CONDENSED CONSOLIDATED STATEMENT OF CHANGES IN EQUITY FOR THE THREE MONTHS ENDED 30 SEPTEMBER 2008

Attributable to equity holders of parent company

Additional . . Currency N
Share o Retained Revaluation . Minority Total
capital paid-in earnings surplus translation Total interests equit:
(in thousands of Euros) P capital g P adjustment Uy

(unaudited) (unaudited) (unaudited) (unaudited) (unaudited) (unaudited) (unaudited) (unaudited)

As at 1 January 2008 250 55,797 28,038 22,685 (8,710) 98,060 1,014 99,074
Net profit - - 17,005 - - 17,005 - 17,005
Net profit attributable to minority shareholders of open joint stock

companies - - - - - - 165 165
Currency translation differences - - - - (2,158) (2,158) (30) (2,188)
Acquisitions of entities under common control (note 5) - - (59) - - (59) - (59)
Changes in minority interests - (53) - - - (53) 69 16
As at 30 June 2008 250 55,744 44,984 22,685 (10,868) 112,795 1,218 114,013
Net profit - - 2,982 - - 2,982 - 2,982
Net profit attributable to minority shareholders of open joint stock

companies - - - - - - (125) (125)
Currency translation differences - - - - 9,324 9,324 127 9,451
Changes in minority interests - (7) - - - @) 390 383
As at 30 September 2008 250 55,737 47,966 22,685 (1,544) 125,094 1,610 126,704

The interim condensed consolidated statement of changes in equity is to be read in conjunction with the notes to and forming part of the interim condensed
consolidated financial statements set out on the pages 23 to 43.



Astarta Holding N.V.
Interim condensed consolidated financial statements as at and for the three months ended 30 September 2008

INTERIM CONDENSED CONSOLIDATED STATEMENT OF CHANGES IN EQUITY FOR THE THREE MONTHS ENDED 30 SEPTEMBER 2007

(in thousands of Ukrainian hryvnias)

As at 1 January 2007, restated

Net profit

Restatement of the fair value of dairy cattle (note 4)

Change in fair value of promissory notes available-for-sale

Remeasurement of loans from related parties to market terms

Net profit attributable to minority shareholders of open joint stock
companies

Currency translation differences

Acquisitions of entities under common control

Acquisition of open joint stock companies

As at 30 June 2007, restated

Net profit

Net loss attributable to minority shareholders of open joint stock companies
Currency translation differences

Acquisition of open joint stock companies

As at 30 September 2007, as originally reported

Restatement of the fair value of dairy cattle (note 4)

As at 30 September 2007, restated

The interim condensed consolidated statement of changes in equity is to be read in conjunction with the notes to and forming part of the interim condensed

consolidated financial statements set out on the pages 23 to 43.

Attributable to equity holders of parent company

Share
capital

(unaudited)

Additional
paid-in
capital

(unaudited)

Retained
earnings

(unaudited)

Fair value
reserve

(unaudited)

Currency
translation
adjustment
(unaudited)

Total

(unaudited)

Minority
interests

(unaudited)

Total
equity

(unaudited)

1,663 371,599 40,969 (233) (2,979) 411,019 - 411,019
- - 38,263 - - 38,263 - 38,263
- - 14,297 - - 14,297 - 14,297
- - - 233 - 233 - 233
- 2,665 - - - 2,665 - 2,665
- - - - - - 96 96
- - - - (3,305) (3,305) - (3,305)
- - 2,067 - - 2,067 - 2,067
- - - . . - 944 944
1,663 374,264 95,596 - (6,284) 465,239 1,040 466,279
- - 61,922 - - 61,922 - 61,922
. - - - - - (33) (33)
- - - - 80 80 - 80
- - - - - - 7,509 7,509
1,663 374,264 157,518 - (6,204) 527,241 8,516 535,757
- . 14,192 - - 14,192 - 14,192
1,663 374,264 171,710 - (6,204) 541,433 8,516 549,949
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INTERIM CONDENSED CONSOLIDATED STATEMENT OF CHANGES IN EQUITY FOR THE THREE MONTHS ENDED 30 SEPTEMBER 2007

(in thousands of Euros)

As at 1 January 2007, restated

Net profit

Restatement of the fair value of dairy cattle (note 4)

Change in fair value of promissory notes available-for-sale

Remeasurement of loans from related parties to market terms

Net profit attributable to minority shareholders of open joint stock
companies

Currency translation differences

Acquisitions of entities under common control

Acquisition of open joint stock companies

As at 30 June 2007, restated

Net profit

Net loss attributable to minority shareholders of open joint stock companies
Currency translation differences

Acquisition of open joint stock companies

As at 30 September 2007, as originally reported

Restatement of the fair value of dairy cattle (note 4)

As at 30 September 2007, restated

The interim condensed consolidated statement of changes in equity is to be read in conjunction with the notes to and forming part of the interim condensed

consolidated financial statements set out on the pages 23 to 43.

Share
capital

(unaudited)

Attributable to equity holders of parent company

Additional
paid-in
capital

(unaudited)

Retained
earnings

(unaudited)

Fair value
reserve

(unaudited)

Currency
translation
adjustment
(unaudited)

Total

(unaudited)

Minority
interests

(unaudited)

Total
equity

(unaudited)

250 55,778 6,254 35) (447) 61,800 - 61,300
- - 5,700 - - 5,700 - 5,700
- - 2,045 - - 2,045 - 2,045
. - 3 35 - 38 - 38
- 397 - - - 397 - 397
- - - - - - 14 14
- - - - (1,837) (1,837) ©) (1,839)
. - 303 - . 303 - 303
. - - 141 141
250 56,175 14,305 - (2,284) 68,446 153 68,599
- - 9,063 - - 9,063 9,063
- - - - - - 5) ®)
- - 3) - (3,634) (3,637) (42) (3,679)
- - - - - - 1,083 1,083
250 56,175 23,365 - (5,918) 73,872 1,189 75,061
- - 1,738 - - 1,738 1,738
250 56,175 25,103 - (5,918) 75,610 1,189 76,799
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Selected notes to the interim condensed consolidated financial statements as at and for the
three months ended 30 September 2008

BACKGROUND

Organization and operations

These interim condensed consolidated financial statements are prepared by ASTARTA Holding N.V. (the
Company), a Dutch public company incorporated in Amsterdam, the Netherlands, on 9 June 2006 under
Dutch law.

The Company’s legal address is Koningslaan 17, 1075 AA, Amsterdam, the Netherlands.

On 4 July 2006 the shareholders of the Company contributed their shares in the Cyprus based company
Ancor Investments Ltd to ASTARTA Holding N.V. After the contribution, ASTARTA Holding N.V.
owns 100% of share capital of Ancor Investment Ltd.

Ancor Investments Ltd owns 99.98% of the capital of LLC Firm “Astarta-Kyiv” (Astarta-Kyiv) registered
in Ukraine, which in turn controls a number of subsidiaries in Ukraine.

On 16 August 2006 the Company’s shares were admitted for trading on the Warsaw Stock Exchange. The
first quotation of the shares on the Warsaw Stock Exchange took place on 17 August 2006.

These interim condensed consolidated financial statements include the Company and its subsidiaries (the
Group).

Historically the principal operation of the Group was sugar production. The Group is transforming into a
diverse agricultural business by developing its dairy cattle operation and expanding its crop growing
activities. The croplands and sugar plants are mainly located in the Poltava, Vinnytsia and Khmelnitska
oblasts (administrative divisions) of Ukraine. The business is vertically-integrated because sugar is
produced primarily using own-grown sugar beet. The Group is also active in growing and selling various
grain crops.

Two 40.00% shareholders ultimately control the Group.

Ukrainian business environment

Ukraine is experiencing political and economic change that has affected, and may continue to affect, the
activities of enterprises operating in this environment. Consequently, operations in Ukraine involve risks
that do not typically exist in the EU markets. These interim condensed consolidated financial statements
reflect management’s current assessment of the possible impact of the Ukrainian business environment on
the operations and the financial position of the Group. The future business environment may differ from
management’s assessment. The impact of such differences on the operations and the financial position
may be significant.
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BASIS OF PREPARATION

Statement of compliance

These interim condensed consolidated financial statements are prepared in accordance with the
International Financial Reporting Standards (IFRS) adopted by the European Union.

Basis of consolidation

Subsidiaries are those enterprises controlled separately by an entity. Control exists when the Company has
the power, directly or indirectly, to govern the financial and operating policies of an enterprise to obtain
benefits from it activities. The financial statements of subsidiaries are included in the consolidated
financial statements of the Company from the date that control effectively commences until the date that
control effectively ceases.

Associates are those enterprises in which the Company has significant influence, but not control, over its
financial and operating policies. The interim condensed consolidated financial statements include the
Company’s share of the total recognized gains and losses of an associate on an entity accounted basis,
from the date that significant influence effectively commences until the date that significant influence
effectively ceases. When the Company’s share of losses exceeds the carrying amount of the associate, the
carrying amount is reduced to nil and recognition of further losses is discontinued except to the extent that
the Company has incurred obligations in respect of the associate.

These interim condensed consolidated financial statements include the Company and its subsidiaries. The
operating subsidiaries in Ukraine are owned by LLC Firm Astarta-Kyiv, a Ukrainian limited liability
company.

During nine months ended 30 September 2008 the Company increased its ownership in OJSC
“Agricultural Company “Agrocomplex” to 81.24%, LLC “Dobrobut” (Novo-Sanzharskiy region) to
99.88% and acquired 22 companies.

During the reporting period the subsidiary companies SC “Tsukrovyk Podillya”, SC “Zoloty Kolos
Podillya”, LLC “Agricultural Company “Sidorenkove” and LLC “Agricultural Company “Ridny kray”
were established.

On 3 September 2008 LLC “APO “Tsukrovyk Poltavshchyny” was reorganized in OJSC “APO
“Tsukrovyk Poltavshchyny”.

Acquisition and disposal of minority interests

Any difference between the consideration paid to acquire minority interests or any difference between the
consideration received upon disposal of minority interests and the carrying amount of that portion of the
Group’s interest in the subsidiary, is recognized as equity increases (or decreases) in the parent
shareholder’s interest, so long as the parent controls the subsidiary. The presentation of minority interests
within equity supports the recognition of increases and decreases in ownership interests in subsidiaries
without a change in control as equity transactions in the interim condensed consolidated financial
statements. Accordingly, any premiums or discounts on subsequent purchases of equity instruments from
(or sales of equity instruments to) minority interests is recognized directly in the parent shareholders’
equity.

Transactions eliminated on consolidation

Intercompany balances and transactions, and any unrealized gains arising from intercompany transactions,
are eliminated in preparing the interim condensed consolidated financial statements. Unrealized gains
arising from transactions with the equity accounted investments are eliminated to the extent of the Group’s
interest in the enterprise. Unrealized gains resulting from transactions with the equity accounted
investments are eliminated against the investment in the associate. Unrealized losses are eliminated in the
same way as unrealized gains except that they are only eliminated to the extent that there is no evidence of
impairment.
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Common control transactions

The acquisition of controlling interests in entities that are under the control of the same controlling equity
holders as the Group are accounted for on the date of acquisition. The assets and liabilities acquired are
recognized at their previous book values as recorded in the individual IFRS financial statements of the
acquired enterprise. The components of equity of the acquired enterprises are added to the same
components within Group equity. Any cash paid for the acquisition is charged to equity.

The disposal of subsidiaries to entities that are under the control of the same controlling equity holders as
the Group are accounted for by recognizing the difference between the consideration received and the
carrying amount of the net assets of the subsidiary, including minority interests and attributable goodwill,

in equity.
Basis of accounting

The interim condensed consolidated financial statements are prepared using the fair value basis for
property, biological assets, agricultural produce and promissory notes available-for-sale. Biological assets
are stated at their fair value less estimated point-of-sale costs, whereas agricultural produce is stated at its
fair value less estimated point-of-sale costs at the point of harvest. Promissory notes available-for-sale are
stated at fair value. Beginning 31 December 2007, property is carried at fair value as determined by
independent appraisal.

Minority interest participants

Substantially all of the Company's subsidiaries are limited liability companies. Under Ukrainian law, a
participant in a limited liability company may unilaterally withdraw his share in a company. In such case,
the company is obliged to pay the withdrawing participant’s share of the net assets of the company
determined in accordance with Ukrainian National Accounting Standards not later than 12 months from
the date of the withdrawal. Consequently, minority interests in limited liability companies that are
subsidiaries are recognized as a non-current liability.

Since a participant in an open joint stock company may not withdraw his share in a company, the
corresponding minority interests are recognized in equity.

Functional and presentation currency

The operating subsidiaries and the equity accounted investments in Ukraine have the Ukrainian hryvnia
(UAH) as their functional currency. The financial data of the companies registered in Ukraine are
converted from UAH to EUR and are rounded to the nearest thousand.

Management chose to present the interim condensed consolidated financial statements in two currencies,
Euros and UAH.

For the purposes of presenting interim condensed consolidated financial statements, assets and liabilities
are translated for companies operating in Ukraine from UAH to EUR (Euro) using the closing rates at
each balance sheet date, and income and expenses are translated at the average rates for each respective
period. The resulting translation differences are shown in equity.

Critical accounting estimates and judgments in applying accounting policies

The preparation of the interim condensed consolidated financial statements in conformity with IFRS
requires management to make judgments, estimates and assumptions that affect the application of policies
and the reported amounts of assets, liabilities, income and expense. The estimates and associated
assumptions are based on historical experience and various other factors that are believed to be reasonable
under the circumstances, the results of which form the basis of making the judgments about carrying
values of assets and liabilities that are not readily apparent from other sources. Although these estimates
are based on management’s best knowledge of current events and actions, actual results ultimately may
differ from these estimates. The most significant estimates and assumptions are as follows:
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Impairment of trade accounts receivable

Management estimates impairment by assessing the likelihood of the collection of trade accounts
receivable based on an analysis of individual accounts. Factors taken into consideration when assessing
individual accounts include an ageing analysis of trade accounts receivable in comparison with the credit
terms provided to customers, the financial position and collection history with the customer.

Fair value of property

As at 31 December 2007 management adopted the revaluation model of accounting for property
(buildings). Under this method, property is carried at fair value less any subsequent accumulated
depreciation and impairment losses. As buildings in the sugar production, agricultural and cattle-farming
businesses are specialized and rarely sold except as part of a continuing business, they are valued using
depreciated replacement cost. The administrative building of LLC Firm “Astarta-Kiev” is valued using the
market approach. Estimating the fair value of property requires the exercise of judgement and the use of
assumptions. Management engages external independent appraisers to estimate the fair value of property.
Prior to 31 December 2007 property was stated at cost less accumulated depreciation and impairment
losses.

Fair value of biological assets

Due to the lack of an active market as defined by International Financial Reporting Standard IAS 41
Agriculture, the fair value of biological assets is estimated by present valuing the net cash flows expected
to be generated from the assets discounted at a current market-determined pre-tax rate. Discount rates are
determined by reference to current market rates on deposits in Ukrainian hryvnia. The fair value is then
reduced for estimated point-of-sale costs.

As at 30 September 2007 the estimate of fair value of dairy cattle was restated to take into account a more
accurate analysis of cattle by age.

Fair value of agricultural produce

Management estimates the fair value of agricultural produce by reference to quoted prices in an active
market, as defined by International Financial Reporting Standard IAS 41. In addition, point-of-sale costs
at the point of harvest are estimated and deducted from the fair value. The fair value less point-of-sale
costs becomes the carrying value of inventories at that date.

SIGNIFICANT ACCOUNTING POLICIES

The accounting policies applied in these interim condensed consolidated financial statements are the same
as those applied in the consolidated financial statements as at and for the year ended 31 December 2007.

Foreign currency transactions

Transactions in foreign currencies are translated to hryvnias at the foreign exchange rate ruling at the date
of the transaction. Monetary assets and liabilities denominated in foreign currencies at the balance sheet
date are translated to hryvnias at the foreign exchange rate ruling at that date. Non monetary assets and
liabilities denominated in foreign currencies, which are stated at historical cost, are translated to hryvnias
at the foreign exchange rate ruling at the date of the transaction. Foreign exchange differences arising on
translation are recognized in the income statement.

The principal UAH exchange rates used in the preparation of the interim condensed consolidated financial
statements are as follows:

Currency Average reporting period Reporting date rate
rate
2008 2007 2008 2007
EUR 7.5399 6.9321 6.9750 7.1609
USD 4.8578 5.0500 5.0750 5.0500

Prior to April 2008, the Group used the official exchange rates of the NBU, which represented the rate at
which the Group expected to settle its transactions. Beginning April 2008, the official foreign exchange
rates of the NBU began to differ from the interbank foreign exchange rates, and, accordingly, the Group
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began using the interbank foreign exchange rates since the Group expects to settle foreign currency
transactions at these rates. As at the date of these interim condensed consolidated financial statements, 14
November 2008, the interbank exchange rate is UAH 5.7800 to USD 1.000 and UAH 7.3900 to EUR
1.000.

Property, plant and equipment

Owned assets

As at 30 September 2008 buildings held for production, selling and distribution or administrative purposes
are stated at their revalued amounts, being the fair value at the date of revaluation, less any subsequent
accumulated depreciation and subsequent accumulated impairment losses. At the date of the revaluation
accumulated depreciation is eliminated against the gross carrying amount of the asset and the net amount
restated to the revalued amount of the asset. Prior to 31 December 2007, property was stated at cost less
accumulated depreciation and impairment losses. Management adopted the revaluation model for property
because of the rapidly changing property market in Ukraine. Revaluations were carried out by independent
appraisers and will be performed frequently enough to ensure that the fair value of a revaluated asset does
not differ materially from its carrying amount at the balance sheet date.

A revaluation increase on property is recognized directly in equity, except to the extent that it reverses a
previous revaluation decrease recognized in the income statement. A revaluation decrease on property is
recognized in the income statement, except to the extent that it reverses a previous revaluation increase
recognized directly in equity.

Upon disposal, any revaluation reserve relating to the building being sold is transferred to retained
earnings.

Items of property, plant and equipment, other than buildings, acquired before 1 January 2003 are stated at
deemed cost less subsequent accumulated depreciation and impairment losses. Deemed cost is based on
the fair values of property, plant and equipment, other than buildings, as at 1 January 2003 based on an
independent appraisal. Items of property, plant and equipment, other than buildings, acquired on or after 1
January 2003 are stated at cost less accumulated depreciation and impairment losses. The cost of self-
constructed assets includes the cost of materials, direct labor and an appropriate proportion of production
overheads.

Where an item of property, plant and equipment comprises major components having different useful
lives, they are accounted for as separate items of property, plant and equipment.

Leased assets

Leases under which the Group assumes substantially all the risks and rewards of ownership are classified
as finance leases. Property and equipment acquired by way of finance lease is stated at an amount equal to
the lower of its fair value and the present value of the minimum lease payments at inception of the lease,
less accumulated depreciation and impairment losses.

Subsequent expenditure

Expenditure incurred to replace a component of an item of property, plant and equipment that is accounted
for separately, is capitalized and the carrying amount of the component replaced is written off. Subsequent
expenditure is capitalized only when it increases the future economic benefits embodied in the item of
property, plant and equipment. All other expenditures are recognized in the income statement as expenses
as incurred.

Depreciation

Depreciation on property, plant and equipment is charged to the income statement on a straight-line basis
over the estimated useful lives of the individual assets. Depreciation commences on the date of acquisition
or, in respect of internally constructed assets, from the time an asset is completed and ready for use. Land
and assets under construction are not depreciated.
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The estimated useful lives are as follows:

Buildings 20-50 years
Machines and equipment 10-20 years
Vehicles 5-10 years
Other fixed assets 3-5 years

Intangible assets

Intangible assets, which are acquired by the Group and which have finite useful lives, consist mainly from
Goodwill and computer software. Software is stated at cost less accumulated amortization and impairment
losses. Depreciation is charged to the income statement on a straight-line basis over the estimated useful
lives, normally 4 years.

Goodwill represents the excess of the cost of the acquisition over the Group’s interest in the net fair value
of the identifiable assets, liabilities and contingent liabilities of the acquiree. When the excess is negative,
it is recognized immediately in the consolidated income statement. Goodwill arising on the acquisition of
a minority interest in a subsidiary represents the excess of the cost of the additional investment over the
carrying amount of the interest in the net assets acquired at the date of exchange. Goodwill is measured at
cost less accumulated impairment losses. In respect of equity accounted investments, the carrying amount of
goodwill is included in the carrying amount of the investment.

Biological assets

The Group classifies livestock (primarily cattle) and crops as biological assets. Biological assets are
carried at their fair value less estimated point-of-sale costs, except when the fair value cannot be measured
reliably. If fair value cannot be measured reliably, biological assets are carried at cost less impairment.
Point-of-sale costs include all costs that are necessary to sell the assets, excluding costs necessary to get
the assets to market.

A gain or loss arising on initial recognition of a biological asset at fair value less estimated point-of-sale
costs and from a change in fair value less estimated point-of-sale costs of a biological asset is included in
net profit or loss for the period in which it arises.

The Group classifies biological assets as current or non-current depending upon the average useful life of
the particular group of biological assets.

Agricultural produce

The Group classifies crops as agricultural produce. Agricultural produce harvested from biological assets
is measured at its fair value less estimated point-of-sale costs at the point of harvest. A gain or loss arising
on initial recognition of agricultural produce at fair value less estimated point-of-sale costs is included in
net profit or loss for the period in which it arises.

Inventories

Inventories are stated at the lower of cost and net realizable value. Net realizable value is the estimated
selling price in the ordinary course of business, less the estimated costs of completion and selling
expenses. The cost of raw materials at the agricultural and sugar production facilities is determined using
the weighted average method including acquisition costs incurred, such as transportation.

Work in progress and finished goods are stated at cost. Cost includes the cost of raw materials, labor and
manufacturing overheads allocated proportionately to the stage of completion of the inventory.

Investments into future crops represent seeds, fertilizers and land cultivation to prepare for the subsequent
growing season.

Income tax

In accordance with the Law of Ukraine “On the Fixed Agricultural Tax”, dated 17 December 1998, as
amended (the Law on Fixed Agricultural Tax), agricultural companies engaged in the production,
processing and sale of agricultural products may choose to be registered as payers of fixed agricultural tax
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(FAT), provided that their sales of agricultural goods of their own production account for more than 75%
of their gross revenues.

FAT is paid in lieu of corporate income tax, land tax, duties for special use of water sources, municipal
tax, vehicle tax, duties for geological survey works and duties for trade patents. The amount of FAT
payable is calculated as a percentage of the deemed value of all land plots (determined by the state) leased
or owned by a taxpayer. The FAT regime is effective until 1 January 2011.

In accordance with the Law on Fixed Agricultural Tax, 57 subsidiaries elected to pay FAT in lieu of other
taxes in 2008. The remaining companies are subject to income taxes at a 25% rate.

For these companies, income tax on the profit or loss for the year comprises current and deferred tax.
Income tax is recognized in the income statement except to the extent that it relates to items recognized
directly in equity, in which case it is recognized in equity.

Current tax expense is the expected tax payable on the taxable income for the year, using tax rates enacted
or substantially enacted at the balance sheet date, and any adjustment to tax payable in respect of previous
years. Deferred tax is provided using the balance sheet liability method, providing for temporary
differences between the carrying amounts of assets and liabilities for financial reporting purposes and the
amounts used for taxation purposes. The amount of deferred tax provided is based on the expected manner
of realization or settlement of the carrying amount of assets and liabilities, using tax rates enacted or
substantially enacted at the balance sheet date. No deferred tax is recognized for companies that are
involved in the agricultural business and that are exempt from income taxes until 1 January 2011.

A deferred tax asset is recognized only to the extent that it is probable that future taxable profits will be
available against which the unused tax losses and credits can be utilized. Deferred tax assets are reduced to
the extent that it is no longer probable that the related tax benefit will be realized.

RESTATEMENTS AND RECLASSIFICATIONS
Restatement of the fair value of dairy cattle

As at 31 December 2007, management restated the estimate of fair value of dairy cattle in order to take
into account a more accurate analysis of cattle by age.

Because of low margins in cattle farming business in the past, previously, the fair value of dairy cattle
equaled the net present value of estimated future cash flows to be generated by cows during one year after
the balance sheet date.

Beginning on 31 December 2007, management determined that the estimate of the fair value of dairy
cattle should equal the net present value of estimated future cash flows to be generated by cows during
their remaining productive lives after the balance sheet date. The average productive life of a cow is 5
years.

This technique is used due to the absence of an active, transparent market for dairy cattle in Ukraine.

International Financial Reporting Standard TAS 8 Accounting Policies, Changes in Accounting Estimates
and Errors requires the restatement of the opening balances of assets, liabilities and equity for the earliest
period for which retrospective restatement is practicable. Management restated the carrying value of dairy
cattle as at 31 December 2006. The effect of this restatement is as follows:
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30 September 2007 31 December 2006
as as

(in thousands of Ukrainian originally as originally as
hryvnias) reported adjustment restated reported adjustment restated
Biological assets - dairy cattle,

non-current 36,908 9,817 46,725 16,422 7,833 24,255
Biological assets - dairy cattle,

current 12,705 36,882 49,587 13,513 10,377 23,890
Retained earnings - - - 22,759 18,210 40,969
Changes in fair value of non-

current dairy cattle 12,491 1,984 14,475 - - -
Changes in fair value of current

dairy cattle (8,725) 26,505 17,780 - - -
Net profit 100,185 28,489 128,674 - - -

as as
originally as originally as

(in thousands of Euros) reported adjustment restated reported adjustment restated
Biological assets - dairy cattle,

non-current 5,154 1,371 6,525 2,469 1,179 3,648
Biological assets - dairy cattle,

current 1,774 5,150 6,924 2,032 1,559 3,591
Retained earnings - - - 3,516 2,738 6,254
Changes in fair value of non-

current dairy cattle 1,840 192 2,032 - - -
Changes in fair value of current

dairy cattle (1,286) 3,591 2,305 - - -
Net profit 14,763 3,783 18,546 - - -

The restatement had no deferred tax effect since all the cattle are owned by subsidiaries registered as FAT
payers.

Reclassifications in the balance sheet as at 30 September 2007

Certain reclassifications are made to financial statements as at 30 September 2007 in order to conform to
the current year presentation:

e Minority interests relating to limited liability companies are reclassified from current liabilities to non-
current liabilities. Such treatment is based on clarification of Ukrainian legislation relating to limited
liability companies made available at the end of 2007. The effect of this reclassification as at 30
September 2007 is as follows:

as originally
(in thousands of Ukrainian hryvnias) reported adjustment as reclassified
Minority interests relating to limited
liability companies, non-current - 23,363 23,363
Minority interests relating to limited
liability companies, current 23,363 (23,363) -
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as originally
(in thousands of Euros) reported adjustment as reclassified
Minority interests relating to limited
liability companies, non-current - 3,263 3,263
Minority interests relating to limited
liability companies, current 3,263 (3,263) -

e As at 30 September 2007 finance lease liabilities and interest-bearing vendor financing arrangements
amounting to UAH 7,791 thousand (EUR 1,088 thousand) and UAH 5,793 thousand (EUR 809
thousand), respectively, were previously presented in other long-term liabilities. These liabilities are
now reported in loans and borrowings. The effect of this reclassification as at 30 September 2007 is as
follows:

as originally
(in thousands of Ukrainian hryvnias) reported adjustment as reclassified
Loans and borrowings 68,206 13,584 81,790
Other long-term liabilities 18,358 (13,584) 4,774
as originally
(in thousands of Euros) reported adjustment as reclassified
Loans and borrowings 9,524 1,897 11,421
Other long-term liabilities 2,564 (1,897) 667

As at 30 September 2007 current portion of finance lease liabilities and interest-bearing vendor
financing arrangements amounting to UAH 955 thousand (EUR 133 thousand) and UAH 2,487
thousand (EUR 347 thousand), respectively, were previously presented in other liabilities and
accounts payable. These liabilities are now reported in current portion of loans and borrowings. The
effect of this reclassification as at 30 September 2007 is as follows:

as originally
(in thousands of Ukrainian hryvnias) reported adjustment as reclassified
Current portion of loans and borrowings 4,482 3,442 7,924
Other liabilities and accounts payable 71,964 (3,442) 68,522
as originally
(in thousands of Euros) reported adjustment as reclassified
Current portion of loans and borrowings 626 480 1,106
Other liabilities and accounts payable 10,049 (480) 9,569
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ACQUISITION OF SUBSIDIARIES

During nine months ended 30 September 2008, the Group completed acquisitions of 22 entities. The
purchase consideration consisted only of cash, and the direct costs related to these acquisitions are not
significant.

% of ownership

Country of . Date of
Name . . Activity L as at the date of
incorporation acquisition .

acquisition
LLC “STOV Nadiya” Ukraine Agricultural 07.02.2008 74.99%
LLC “Khmilnitske” Ukraine Agricultural 01.04.2008 79.98%
LLC “Avangard” Ukraine Agricultural 01.04.2008 82.13%
Private Company “Galichanka” Ukraine Agricultural 02.04.2008 99.98%
LLC “Khliborob” Ukraine Agricultural 03.04.2008 74.99%
SC “Avratin-agro” Ukraine Agricultural 10.04.2008 99.98%
Private Company “Agrometa” Ukraine Agricultural 10.04.2008 99.98%
LLC “SVK Ranok” Ukraine Agricultural 10.04.2008 82.48%
LLC “SVK Niva” Ukraine Agricultural 10.04.2008 79.64%
Private Company “Agro-Nadra” Ukraine Agricultural 10.04.2008 99.98%
LLC “Volochysk-Agro” Ukraine Agricultural 10.04.2008 99.98%
LLC “Khlibny Dar” Ukraine Agricultural 16.04.2008 74.99%
LLC “Bagrinivske” Ukraine Agricultural 17.04.2008 74.99%
LLC “List-Ruchky” Ukraine Agricultural 24.04.2008 74.99%
LLC “Niva-Agro-K” Ukraine Agricultural 30.04.2008 74.99%
LLC “Chervona Zirka” Ukraine Agricultural 30.04.2008 74.99%
LLC “Agropromgaz” Ukraine Trade 03.06.2008 89.98%
Private Company “Smotrych-PD” Ukraine Agricultural 20.06.2008 99.98%
Private Company “Oriana -2008” Ukraine Agricultural 18.09.2008 99.98%
Private Company “Zherdyanske” Ukraine Agricultural 24.09.2008 99.98%
LLC "Svit Podillya" Ukraine Agricultural 24.09.2008 79.98%
LLC "Zhvanchyk" Ukraine Agricultural 24.09.2008 74.99%

None of these acquisitions is individually significant, and accordingly, information on these acquisitions is
presented in aggregate.

The acquisition of these companies during nine months ended 30 September 2008, had the following
effect on assets and liabilities, which are stated at their fair values, as at the date they were acquired:
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Non-current assets

Property, plant and equipment
Construction in progress

Non-current biological assets

Other non-current assets

Current assets

Inventories

Current biological assets

Trade accounts receivable

Other accounts receivable and prepayments
Cash and cash equivalents
Non-current liabilities

Long-term loans and borrowings
Other long-term liabilities

Current liabilities

Short-term loans and borrowings
Trade accounts payable

Other liabilities and accounts payable
Minority interest acquired

Net identifiable assets, liabilities and contingent liabilities

Excess of net assets acquired over consideration paid :

acquisitions from third parties

acquisitions from entities under common control

Goodwill
Consideration paid
Cash acquired

Net cash outflow

Recognised fair value at
acquisition

(in thousands
of Ukrainian
hryvnias)
(unaudited)

(in thousands
of Euros)
(unaudited)

19,836 2,594
684 91
1,558 203
1,506 202
35,347 4,603
7,543 988
5,596 726
5,985 782
1,632 212
(469) (64)
(1,294) (174)
(1,438) (187)
(17,484) (2,299)
(19,941) (2,579)
(4,065) (528)
34,996 4,570
20,369 2,642
(460) (59)
(4,346) (570)
(19,433) (2,558)
1,632 212
(17,801) (2,346)

As at the date of these interim condensed consolidated financial statements, the land lease rights acquired
in business combinations are not recognized as part of the identifiable intangible assets at the dates of
acquisition as determination of their fair values has historically been impracticable due to a lack of
transparent transactions and a limited number of transactions. Due to the development of the agricultural
sector in Ukraine, and more transparency into land lease transactions, management believes determination
of the fair value of land lease is now feasible. Accordingly, management will commission an independent
appraiser to perform the assessment of the land lease rights fair values and will amend the allocation, at
the acquisition date, of the cost of the business combinations to the assets and liabilities acquired.
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During nine months ended 30 September 2007 the Group acquired the companies listed below. The
purchase consideration consisted entirely of cash, and the direct costs related to these acquisitions were
not significant.

% of ownership

Name incf):?;(?:;%lic?rf Activity acqla?;[tei(?: as at the date of

aquisition
LLC “Agricultural Company “HTZ” Ukraine Agricultural 21.03.2007 99.98%
0OJSC “Agricultural Company “Agrocomplex” Ukraine Agricultural 28.03.2007 79.07%
LLC “Agricultural Company “Stozhary” Ukraine Agricultural 24.05.2007 63.99%
OJSC “Agricultural Company “Zhdanivske” Ukraine Agricultural 17.07.2007 60.05%
LLC “Agricultural Company “LAN-2007" Ukraine Agricultural 31.08.2007 97.98%
LLC “Agricultural Company “Ukraina-Porik” Ukraine Agricultural 11.09.2007 99.98%

None of these acquisitions is individually material, and accordingly, information on these acquisitions is
presented in aggregate. The acquisition of these companies during nine months ended 30 September 2007,
had the following effect on assets and liabilities, which are stated at their fair values, as at the date they
were acquired:

Recognised fair value at
acquisition

(in thousands

of Ukrainian (in thousands
hryvnias) of Euros)
(unaudited) (unaudited)
Non-current assets
Property, plant and equipment 43,678 6,436
Non-current biological assets 1,557 229
Current assets
Inventories 12,942 1,907
Current biological assets 2,599 383
Trade accounts receivable 1,229 181
Other accounts receivable and prepayments 1,513 223
Promissory notes received 2,417 356
Cash and cash equivalents 43 6
Non-current liabilities
Long-term loans and borrowings (154) (23)
Current liabilities
Short-term loans and borrowings (3,188) 470)
Trade accounts payable (9,794) (1,443)
Other liabilities and accounts payable (9,133) (1,346)
Minority interest acquired (8,698) (1,282)
Net identifiable assets, liabilities and contingent liabilities 35,011 5,157
Excess of net assets acquired over consideration paid :
acquisitions from third parties 29,211 4,304
acquisitions from entities under common control 2,067 303
Consideration paid (3,733) (550)
Cash acquired 43 6
Net cash outflow (3,690) (544)
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It is not practicable to determine what would be the total revenue and net profit for the nine months ended
30 September 2008 had the acquisitions occurred on 1 January 2008 in accordance with IFRS because the
acquired companies’ financial statements were prepared only in accordance with Ukrainian National
Accounting Standards, which are significantly different from IFRSs.

The excess of net assets acquired over the consideration paid is recognized in the income statement as a
gain on acquisition of subsidiaries. This gain arises because the fair value of the acquired non-monetary
assets exceeds the amount paid for those assets. This situation is due to the significant risks involved in
agricultural business in Ukraine, the lack of financial resources in the acquired companies which prevents
them from efficient use of their assets, and a lack of interested buyers.

INVENTORIES

Inventories are as follows:

(in thousands of Ukrainian hryvnias)

Finished goods:
Sugar
Sugar beet
Agricultural produce
Cattle
Other

Raw materials and consumables for:
Sugar
Agricultural produce
Cattle
Other

Investments into future crops

(in thousands of Euros)

Finished goods:
Sugar
Sugar beet
Agricultural produce
Cattle
Other

Raw materials and consumables for:
Sugar
Agricultural produce
Cattle
Other

Investments into future crops

30 September
2008
(unaudited)

14,053
6,284
213,650
6,434
2,474

88,407
74,104
3,506
1,763
53,757

464,432

30 September
2008
(unaudited)

2,015
901
30,631
922
355

12,675
10,624
503
251
7,707

66,584

31 December
2007
(audited)

185,200
3,361
75,031
3,425
2,346

14,624
40,660
1,899
3,210
54,981

384,737

31 December
2007
(audited)

24,961
453
10,113
462
316

1,971
5,480
256
433
7,410

51,855

30 September
2007
(unaudited)

37,856
4,661
96,309
2,726
3,636

68,728
18,085
2,248
1,828
32,300

268,377

30 September
2007
(unaudited)

5,286
651
13,449
381
508

9,598
2,526
314
255
4511

37,479
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BIOLOGICAL ASSETS

Biological assets comprise the following groups:

(in thousands of Ukrainian
hryvnias)

Non-current biological assets:

Cattle
Other livestock

Current biological assets:
Cattle
Other livestock

Crops:

Sugar beet
Corn

Soy
Sunflower
Wheat

Rye

Barley
Other crops

Total biological assets

30 September 2008

31 December 2007

Astarta Holding N.V.
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30 September 2007

Units Amount
(unaudited)
6,341 50,178
1,862
52,040
12,564 60,893
1,655
62,548

Hectares
27,832 182,629
11,003 48,792
10,370 35,625
6,089 15,285
4,136 3,398
583 682
179 294
60,192 286,705
349,253

401,293

Units Amount
(audited)
5,479 46,510
821
47,331
9,987 50,820
796
51,616

Hectares
24,592 55,764
1,538 2,429
1,364 3,083
27,494 61,276
112,892
160,223

Units Amount
(unaudited)
(restated)
5,236 46,725
866
47,591
9,161 49,587
804
50,391

Hectares
21,257 84,440
6,181 22,470
8,661 22,143
2,655 14,680
6,560 13,571
592 909
1,883 2,809
169 317
47,958 161,339
211,730

259,321
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(in thousands of Euros) 30 September 2008 31 December 2007 30 September 2007
Units Amount Units Amount Units Amount
(unaudited) (audited) (unaudited)
(restated)
Non-current biological assets:
Cattle 6,341 7,194 5,479 6,269 5,236 6,525
Other livestock 266 111 121

7,460 6,380 6,646

Current biological assets:

Cattle 12,564 8,731 9,987 6,850 9,161 6,924
Other livestock 238 107 112
8,969 6,957 7,036

Crops: Hectares Hectares Hectares
Sugar beet 27,832 26,183 - - 21,257 11,792
Corn 11,003 6,995 - - 6,181 3,138
Soy 10,370 5,107 - - 8,661 3,092
Sunflower 6,089 2,191 - - 2,655 2,050
Wheat 4,136 487 24,592 7,516 6,560 1,895
Rye 583 98 1,538 327 592 127
Barley - - 1,364 416 1,883 392
Other 179 43 - - 169 45
60,192 41,104 27,494 8,259 47,958 22,531
50,073 15,216 29,567

Total biological assets 57,533 21,596 36,213

Non-current cattle are represented by dairy livestock with an average annual lactation period of nine
months. Current cattle comprise immature cattle and cattle intended for sale. Other biological assets
mainly represent pigs, horses and sheep.

The valuation, which conforms to International Valuation Standards, was performed by estimating the
present value of the net cash flows expected to be generated from biological assets discounted at a current
market discount rate.

Fair values of biological assets were based on the following key assumptions:

e For crops, revenues are projected based on the expected volume of harvested grains and oilseeds.
For dairy cattle, revenues are projected based on the expected milk produced during their
productive life after the reporting date and expected volume of meat at the date of slaughter.

e The average productive life of a cow is based on internal statistical information.

e Prices for grains, oilseeds, milk and meat are obtained from state statistical reports as at the end of
the reporting period.

e Production and point-of-sale costs are projected based on actual operating costs.
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e The growth in sales prices as well as in production and point-of-sale costs is assumed to be in line

with forecasted consumer price index in Ukraine.

e A pre-tax discount rate of 15% is applied in determining fair value of biological assets. The
discount rate is based on the average cost of capital for the Group in Ukraine as at the reporting

date.

The key assumptions represent management’s assessment of future trends in agriculture and the cattle

farming business and are based on both external and internal sources of data.

REVENUES

Revenues for the three months ended 30 September are as follows:

(in thousands of Ukrainian
hryvnias)
2008 2007
(unaudited) (unaudited)
Sugar and related sales:

Sugar 94,564 75,187
Molasses 4,403 8,765
Pulp 129 80
Other sugar related sales 6,166 17,184
105,262 101,216

Crops 84,007 54,336
Cattle farming 18,513 14,299
Other sales 9 1,710
102,529 70,345

207,791 171,561

CHANGES IN FAIR VALUE OF BIOLOGICAL ASSETS
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(in thousands of Euros)

2008
(unaudited)

12,938
602

18
844

14,402

11,493
2,533
1

14,027

28,429

2007
(unaudited)

10,846
1,264
12
2,685
14,807

7,838
2,063
247
10,148

24,955

Changes in fair value of biological assets for the three months ended 30 September is as follows:

(in thousands of Ukrainian

hryvnias)
2008 2007
(unaudited) (unaudited)
(restated)
Non-current livestock 6,178 6,601
Current livestock 3,883 6,625
Crops (79,404) (8,038)
(69,343) 5,188

(in thousands of Euros)

2008
(unaudited)

850
556
(10,893)

(9,487)

2007
(unaudited)
(restated)

887
700
(1,276)

311
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OTHER OPERATING INCOME

Other operating income for the three months ended 30 September is as follows:

Government subsidies relating to:
Crop production
Cattle farming
Interest and financing costs
VAT

Other operating income

GENERAL AND ADMINISTRATIVE EXPENSE

(in thousands of Ukrainian
hryvnias)

2008
(unaudited)

2007
(unaudited)

22,771 1,406
7,087 2,329
5,664 634
1,855 2,987

976 469

38,353 7,825
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(in thousands of Euros)

2008
(unaudited)

3,115
970
775
254
133

5,247

2007
(unaudited)

203
336
91
431
68

1,129

General and administrative expense for the three months ended 30 September is as follows:

Salary and related charges
Professional services

Taxes other than corporate income tax
Depreciation

Fuel and other materials

Insurance

Communication

Maintenance

Rent

Office expenses

Transportation

Other services

Other general and administrative expense

(in thousands of Ukrainian
hryvnias)

2008
(unaudited)

2007
(unaudited)

13,996 5,447
3,805 829
2,308 500
2,119 1,422
1,735 1,411

771 573
736 671
634 589
531 134
494 443
435 702
101 988
847 1,042
28,512 14,751

(in thousands of Euros)

2008
(unaudited)

1,915
521
316
290
237
105
101

87
73
68
60
14
114

3,901

2007
(unaudited)

786
120
72
205
204
83
97
85
19
64
101
143
149

2,128
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SELLING AND DISTRIBUTION EXPENSE
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Selling and distribution expense for the three months ended 30 September is as follows:

Transportation

Salary and related charges
Impairment provision on trade and other
accounts receivable

Commissions

Fuel and other materials

Professional services

Advertising

Depreciation

Other services

Other selling and distribution expense

OTHER OPERATING EXPENSE

(in thousands of Ukrainian
hryvnias)

2008
(unaudited)

2007
(unaudited)

9,187 5,187
2,197 1,081
2,051 2,984
877 518
877 127
578 182
150 319
41 198
290 350
373 870
16,621 11,816

(in thousands of Euros)

2008
(unaudited)

1,257
301

281
120
120
79
21
6
40
49

2,274

Other operating expense for the three months ended 30 September is as follows:

Inventory written off

Canteen expenses

Charity and social expenses
Other salary and related charges
VAT written off

Fixed assets impairement
Depreciation

Penalties paid

Representative expenses

Other operating expenses

(in thousands of Ukrainian
hryvnias)

2008
(unaudited)

2007
(unaudited)

39,384 511
1,247 987
1,131 1,307

641 537
617 287
502 331
430 189
405 138
117 256
477 568
44,951 5,111

2007
(unaudited)

748
156

430
75
18
26
46
29
51

126

1,705

(in thousands of Euros)

2008
(unaudited)

5,388
171
155

88
84
69
59
55
16
65

6,150

2007
(unaudited)

74
142
189

77

41

48

27

20

37

82

737
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NET FINANCIAL EXPENSE

Net financial expense for the three months ended 30 September is as follows:

in thousands of Ukrainian
( (in thousands of Euros)

hryvnias)

2008 2007 2008 2007

(unaudited) (unaudited) (unaudited) (unaudited)

Foreign currency exchange loss 35,914 555 4,914 80
Interest expense 13,488 8,267 1,845 1,193
Loss from promissory notes transactions 1,377 1,576 188 227
Interest income (25) (718) 3) (104)
Other financial expense 739 721 101 104

51,493 10,401 7,045 1,500

OTHER EXPENSE

Other expense for the three months ended 30 September 2008 and 2007 consists mainly of losses on
disposal of fixed assets and non-recurring income and expense.

RELATED PARTY TRANSACTIONS

The Group performs transactions with related parties in the ordinary course of business. Related parties
comprise the Group parent’s associate the shareholders, companies under common control of the Group’s
controlling owners, key management personnel and their close family members, and companies that are
controlled or significantly influenced by shareholders. Prices for related party transactions are determined
on an ongoing basis. The terms of some related party transactions may differ from market terms. Balances
and transactions with related parties, substantially all of which are with companies under common control
of the shareholders are shown at their carrying value and are as follows:

Revenues

Sales of goods and services to related parties outside the consolidated Group for the three months ended
30 September are as follows:

(in thousands of Ukrainian

hryvnias) (in thousands of Euros)
2008 2007 2008 2007
(unaudited) (unaudited) (unaudited) (unaudited)
Revenues 2,401 10,908 328 1,759
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(b) Purchases

Purchases of goods and services from related parties for the three months ended 30 September are as

follows:
(in thousands of Ukrainian
hryvnias)
2008 2007
(unaudited) (unaudited)
Purchases 750 12,761

(in thousands of Euros)
2008 2007
(unaudited) (unaudited)

103 2,057

(c) Receivables

Receivables from related parties as at 30 September are as follows:

(in thousands of Ukrainian
hryvnias')

2008 2007

(unaudited) (unaudited)

(in thousands of Euros)
2008 2007
(unaudited) (unaudited)

Trade accounts receivable 1,915 11,981 262 1,673
Long-term receivables - 3,451 - 482
Advances made 184 15,347 25 2,143
Other receivables 323 4,567 44 638

2,422 35,346 331 4,936

There is no contractual maturity for the receivables from related parties. Balances are unsecured. No
provision for doubtful debts is created on these balances as at 30 September 2008 and 31 December 2007.

(d) Payables

Payables to related parties as at 30 September are as follows:

(in thousands of Ukrainian
hryvnias )

2008 2007

(unaudited) (unaudited)

(in thousands of Euros)
2008 2007
(unaudited) (unaudited)

Trade accounts payable 177 1,612 24 225
Advances received 4,000 262 547 37
Other payables 601 - 82 -

4,778 1,874 653 262
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() Loans and borrowings

Loans and borrowings from related parties as at 30 September are as follows:

(in thousands of Ukrainian
hryvnias) (in thousands of Euros)
2008 2007 2008 2007
(unaudited) (unaudited) (unaudited) (unaudited)

Local - 4,600 - 642

17 EVENTS SUBSEQUENT TO THE BALANCE SHEET DATE

e On 8 October 2008, LLC Firm “starta-Kyiv’ and ABN AMRO BANK N.V. signed the Addendum to
the Revolving Facility Agreement dated 9 October 2007, whereby they agreed to the extension of the
Final Maturity Date of the Agreement for an additional period of 12 months till 8 October 2009. The
Revolving Facility Agreement with ABN AMRO Bank N.V. was registered on 18 October 2007 and
opened the one-year facility line of USD 25 million with a possibility to extend it for an additional
period of twelve months.

e On 23 October 2008, the Term Facility Agreement with Nederlandse Financierings-Maatschappij voor
Ontwikkelingslanden N.V. (the FMO) was signed to provide financing to ASTARTA Holding N.V.
The facility is secured by the shares of the two major shareholders of the Company. In accordance
with the Term Facility Agreement the FMO makes available to the Company a 7-years term facility in
an aggregate amount of USD 25 million.

e On 27 October 2008, the Group established the subsidiary “Agricultural Company “Lubenska Zoria”
with the authorised share capital amounting to UAH 25 thousand (EUR 4 thousand).

Board of Directors of ASTARTA Holding N.V.

V. Ivanchyk _ (signed)
P. Rybin _ (signed)
M.M.L.J. van Campen _ (signed)
V. Korotkov _ (signed)
W.T. Bartoszewski _ (signed)
14 November 2008,

Amsterdam, The Netherlands
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