2 PODSUMOWANIE PROSPEKTU

UWAGA: Niniejsze Podsumowanie Prospektu nie stanowi prospektu na potrzeby Oferty publicznej i notowania
Akcji Spéiki i nalezy je traktowal wylqcznie jako wprowadzenie do prospektu. Niniejsze Podsumowanie
Prospektu przedstawia fakty i okoliczno$ci uznane przez Spétke za istotne w kontekscie prowadzonej przez niq
dziatalnoéci oraz Oferty publicznej Akcji Spétki, i zawiera streszczenie informacji omdwionych bardziej
szczegdfowo w innych czeéciach Prospektu. Decyzje o udziale w Ofercie i inwestycji w akcje Spétki powinny byc
podejmowane przez inwestoréw na podstawie Prospektu jako cafosci (z uwzglednieniem jego ewentualnych
zmian i anekséw), a nie wytacznie na podstawie niniejszego Podsumowania Prospektu.

Emitent ponosi odpowiedzialno$¢ cywilng za informacje zawarte w niniejszym Podsumowaniu Prospektu
wylacznie w zakresie, w jakim zawarte w nim dane wprowadzajg w blad, sa niedokfadne Iub sprzeczne z
informacjami zawartymi w innych czeéciach Prospektu. Potencjalni inwestorzy powinni wzigé pod uwage, ze w
wypadku wniesienia powddztwa odnoszacego sie do informacji zawartych w Prospekcie powdd moze by¢
zobowiazany - stosownie do przepiséw prawa paiistwa, na terytorium ktérego pozew zostat wniesiony - do
pokrycia kosztéw Humaczenia catego Prospektu przed wszczeciem postepowania sadowego.

2.1 ZARYS DZIALALNOSCI EMITENTA
W ponizszej tabeli przedstawiono podstawowe informacje na temat Emitenta.

Tabela 1: Podstawowe informacje na temat Emitenta

Nazwa prawna Emitenta AB Agrowill Group

Forma prawna - - Publiczna spdtka akcyjna
| Adres siedziby ] ul. Smolensko 10, LT-03201 Wilno
I Numer w rejestrze AB 2003-926

Kraj siedziby m—_Repuinka Litewska _ a

Kod przedsiebiorstwa 1262 64360

Przepisy prawa, na podstawie Prawo Republiki Litewskiej

ktorych Spétka prowadzi

dziatalnos¢

Tel.: +370 (5) 2335340

Faks: +370 (5) 2335345

E-mail info@aarowill. |t

Adres strony internetowej i http://www.agrowill.lt

Zrédio: Spéika

Grupa jest najwiekszym na Litwie przedsiebiorstwem zajmujacym sie produkcig rolng i zarzadzaniem gruntami
uprawnymi. Agrowill Group AB prowadzi dziatalno$¢ na terytorium Litwy, gdzie zarzadza 16 przedsiebiorstwami
rolniczymi zajmujacymi sie hodowla bydta i uprawa roslin oraz 22 spétkami zaleznymi, ktére zarzadzaja
gruntami uprawnymi. Grupa kontroluje ok. 13 500 ha gruntéw ornych, dzierzawionych rolnikom i innym
przedsiebiorstwom.

Wedtug stanu na 31 marca 2011 r. liczba pracownikéw Spotki wynosita 541 0séb (na 31 grudnia 2010 444
osoby), z czego 41 osoby zatrudnione byty w centrali (na 31 grudnia 2010 42 osoby), 32 byty odpowiedzialne
za zarzadzanie przedsiebiorstwami rolniczymi(na 31 grudnia 2010 32 osoby), a 441 stanowili pracownicy tych
przedsiebiorstw (na 31 grudnia 2010 370 osoby).

Grupa prowadzi dziatalnos¢ w nastepujacych obszarach:

1. Hodowla bydta. Segment hodowli bydta charakteryzuje sie najwieksza stabilnoscia i stanowi jeden
z najbardziej rentownych obszaréw dziatalnosci Grupy. Jest on jednym z dwdch podstawowych
segmentéw dziatalnosci Agrowill Group (drugim jest uprawa rodlin), generujacym historycznie miedzy
35% a 55% przychodéw ogotem. Hodowla bydia jest szczegdinie wazna dla Grupy, poniewaz
przychody z tego tytutu pokrywaja koszty zwigzane z innymi segmentami, powstajace w okresie
wegetacji gtéwnych roélin uprawianych przez Grupe w celach handlowych, czyli rzepaku i pszenicy.
Zarzadzanie stadami bydta Grupy skoncentrowane jest w o$miu spétkach. Na 31 marca 2011 r. Grupa
posiada 2440 kréw milecznych oraz 2400 jatéwek w réznym wieku (na 31 grudnia 2010 r. - 2600 kréw
mlecznych i 2300 jatdowek w roznym wieku). Dzienna sprzedaz mleka produkowanego przez Grupe
wynosi ok. 37 ton. Przychody z produkcji mieka i wotowiny w 2010 r. wyniosty 18,7 min LTL.

2. Uprawa roslin. Uprawa roslin to drugi wazny obszar dziatalnosci Grupy, historycznie bedacy zrodtem
od 40% do 50% przychoddw ogdtem. Agrowill Group uprawia przede wszystkim pszenice ozimag i jarg
oraz rzepak. Pasza dla bydta produkowana jest z jeczmienia i pszenzyta, natomiast do produkcji paszy
zielonej (zielonki) stosowane sa zboza oraz liczne odmiany traw wieloletnich. Grupa prowadzi obecnie
uprawy na ok. 18 500 ha gruntow i taka powierzchnie upraw zgtasza, dodatkowo 2000 ha gruntéw jest
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obecnie dzierzawionych, ale od sierpnia 2011 r. Grupa planuje ich wykorzystanie na potrzeby wiasnych
upraw. W 2010 r. przychody Grupy z uprawy roslin wyniosty 20,8 min LTL.

3. Pozostale segmenty dzialalnosci. Grupa jest obecnie wiascicielem 13,5 tys. ha gruntéw uprawnych,
z czego 3,2 tys. ha dzierzawione jest przedsigbiorstwom Grupy zajmujacym sie produkcjg rolng, 9,7
tys. ha innym podmiotom z sektora rolniczego, a 0,6 tys. ha czasowo nie jest dzierzawione. W 2010 r.
przychody z dzierzawy gruntéw i pozostatej dziatalnosci wyniosty 2,6 min LTL. Na 31 marca 2011 r.
okoto 17,5 tys. ha bylo wydzierzawiona od osdb trzecich.

Tabela 2: Struktura przychodow (w tys. LTL)

31 marca 2009 2008

Resvee (niezba dz;’)_,‘zel) 2019 Skorygowane Skorygowane
Hodowla bydta 5024 18 654 27 198 32 078
Mleko 4 570 16 802 20 609 28 028
Wotowina 451 1852 6 589 4 050
Uprawa roslin 1627 20 812 15 748 23 188
Pszenica 1627 11 905 8110 11 838
Jeczmiert - 740 563 _ 3214
Rzepak - 6717 393¢ 7462
Inne rosliny - 1 450 3141 674
Handel - 2 285 394 0
Pozostale segmenty dziatalnogci 754 3414 4 937 3 446
Przychody ogdlem 7 402 45 165 48 277 58 712

Zrédfo: Skonsolidowane Sprawozdania Finansowe oraz Skonsolidowane Informacje za okres trzech miesigecy.

2.2 ELEMENTY PRZEWAGI KONKURENCYJNE)

Dzieki opisanym ponizej czynnikom przewagi konkurencyjnej Grupa jest w stanie efektywnie wykorzystywaé
posiadane aktywa oraz generowaé sukcesywny i dynamiczny wzrost wynikéw finansowych. W ocenie Grupy
zrédiem jej przewagi konkurencyjnej umozliwiajacym realizacje zatozonej strategii sq:

o Ugruntowane relacje z klientami oraz zdywersyfikowana baza klientéw

¢ Silna marka i zintegrowany model dziatalnosci

e Trwaly i stabilny wzrost na rynku o wartosci liczonej w miliardach

e Dogodne potozenie geograficzne

o  Efektywna struktura kosztéw

e Umiejetnos¢ wykorzystania efektu synergii

2.3 HISTORIA GRUPY I NIEDAWNE WYDARZENIA

25 czerwca 2003 r. powstata spotka Galuvé UAB, ktora jeszcze w tym samym roku otrzymata nowa nazwe
Agrovaldymo Grupe UAB. 26 stycznia 2006 r. nastapito przeksztalcenie Agrovaldymo Grupé UAB ze spéiki z
ograniczona odpowiedzialnoscig (UAB) w publiczng spdtke akcyjng (AB). 5 grudnia 2007 r. Spétka zostata
zarejestrowana pod nowa nazwg — Agrowill Group AB.

+ W okresie od stycznia do marca 2007 r. Emitent przejat grupe spolek zajmujacych sie zarzadzaniem
gruntami uprawnymi pod nazwa Zemés vystymo fondas.

e Do korica 2007 r. Grupa zatoiyla siedem nowych spoétek, ktorych przedmiotem dziatalnosci byto
zarzadzanie gruntami uprawnymi. Grupa byla wiascicielem 12 100 ha gruntéw i prowadzita uprawy
tacznie na 26 000 ha ziemi (grunty wiasne i dzierzawione).

e W marcu 2008 r. sukcesem zakonczyta sie pierwsza oferta publiczna Grupy, ktorej akcje zostatly
wprowadzone do obrotu na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Wilnie (obecnie OMX).

e W lipcu 2008 r. Emitent przejat estoriska spdtke z branzy mleczarskiej Polva Agro AS, posiadajaca
2200 sztuk bydta i 2300 ha ziemi uprawnej.

e We wrzesniu 2008 r. Emitent przejat litewska spotke z sektora rolniczego Griduva UAB, posiadajacy
1900 sztuk bydta i 4000 ha ziemi uprawnej.

e Pod koniec 2008 r. $wiatowy kryzys gospodarczy negatywnie wplynat na dziatalnos¢ i wyniki Emitenta
- spadek cen zbdz przetozyt sie w 2008 r. na strate netto w wysokosci 16,4 min LTL.

e Ze wzgledu na gwaltowne zmiany na rynku towarowym i zamrozenie aktywnosci na rynkach
kredytowych w czerwcu 2009 r. Emitent nie byt w stanie wykupi¢ obligacji o wartosci 27 min LTL. 20
maja 2010 r. Emitent rozpoczat proces restrukturyzacji.

e 3 paZdziernika 2009 r. Polva Agro AS zostata sprzedana estoriskim inwestorom.
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e  Wedtug stanu na 31 marca 2011 r. nalezace do Grupy podmioty zalezne zajmujace sie¢ nabywaniem
ziemi byly wiascicielami ok. 13,5 tys. ha gruntéw, natomiast przedsiebiorstwa rolnicze posiadaty ok.
1 tys. ha gruntéw. Dodatkowo Grupa dzierzawita od innych podmiotéw jeszcze ok. 17,5 tys ha.

. Na 31 marca 2011 r. Grupa sprawowata kontrole nad 51 Spdtkami Zaleznymi, z ktérych 16 zajmowato
sie produkcjg rolng (ZUB), a pozostate byly odpowiedzialne za zarzadzanie gruntami i inwestycje.

2.4 AKCIE I STRUKTURA AKCJONARIATU

Na dzieri sporzadzenia niniejszego Prospektu kapitat zakiadowy Emitenta obejmowat 71 552 254 imiennych
akcji zwyktych o wartosci nominalnej 1 LTL kazda. Gtowni akcjonariusze Spotki i posiadane przez nich pakiety
akcji przedstawialy sie nastepujaco: Volemer Holdings Limited - 23,17%, Vretola Holdings Limited - 15,09%,
Linas Strelis — 14,56%, Eastern Agro Holdings, UAB - 11,66% i Romualdas Petrosius ~ 7,29%.

12 maja 2011 r. stan posiadania akcji Spotki przez Volemer Holdings Limited, Pana Romualdasa Petro3iusa i
dwéch akcjonariuszy mniejszosciowych - Jurgisa Petrodiusa i Aldone PetroSiené - osiagnat poziom 31,03%
ogélnej liczby akcji dajacych prawo glosu (przyczyng przekroczenia progu bylo przejecie praw gtosu w wyniku
objecia kontroli nad akcjonariuszem sp6tki). Pan Jurgis PetroSius kontroluje Spétke, poprzez posrednia kontrole
akcjonariuszy Spotki (Volemer Holdings Limited). Inne wskazane osoby sg powigzane z Panem Jurgisem
Petrodiusem, takZe posiadajacym akcje Spotki, przez co, sa (oraz uwazaja sie) za osoby dziatajace w
porozumieniu.

Wedtug stanu na 18 kwietnia 2011 r. taczna liczba akcjonariuszy wynosita ok. 1075.

Tabela 3: Cztonkowie organéw administracyjnych, zarzadczych i nadzorczych

Imie i nazwisko Sprawowana funkcja I;nylakz’j a(;;fzz’sj & ggi%c.’a(z: )akcje
Rada Nadzorcza

Ramiinas Audzevitius Przewodniczacy Rady Nadzorczej - -
Ceslav Okingic Czionek Rady Nadzorczej 419 236 0,59
Aurimas Sanikovas Cztonek Rady Nadzorczej - -
DZiuginta BalciGneé Czionek Radykﬁ;a;orczej o - -
Gediminas Ziemelis Cztonek Rady Nadzorczej 8 993 0,01
Zarzad - -

Vladas Bagavicius Prezes Zarzadu - -
Mamertas Krasauskas Cztonek Zarzadu 28 000 0,04
Domantas Savitius Czionek Zarzadu 19 417 0,03
Linas Strélis Czlonek Zarzadu 10 418 800 14,56
Marius Zutautas Czionek Zarzadu - -
Organy administracyjne

Algirdas Pereckas Dyrektor zarzgdzajacy - -
Domantas Savicius Dyrektor finansowy N 19 417 0,03
Robertas Giedraitis Giéwny ksiegowy 6 600 0,01

Zrédio: Spétka

2.5 PODSUMOWANIE CZYNNIKOW RYZYKA

Istnieje kilka czynnikéw ryzyka, ktére Potencjalni Inwestorzy powinni rozwazyé przed podjeciem decyzji
o inwestycji w Akcje Oferowane. Szczegblowy opis tych czynnikéw ryzyka znajduje sie w rozdziale 4,
zatytutowanym ,,Czynniki ryzyka”. Ponizej przedstawiono podsumowanie najwazniejszych czynnikéw ryzyka,
jakie moga wplynaé na wartos¢ Akcji, jednak wykaz ten nie uwzglednia wszystkich czynnikéw ryzyka
towarzyszacych dzialalnosci Grupy.
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ryzyko biznesowe

Dekoniunktura gospodarcza moze ostabi¢ popyt na niektére produkty rolne na rynkach, na ktérych
Spétka prowadzi dziatainosé;

Niemoznoé¢ pozyskania finansowania zewnetrznego na odpowiednim poziomie moze ograniczyc
mozliwosci rozwoju Grupy;

Niewyptacalnoé¢ odbiorcéw lub kontrahentéw Spétki moze skutkowac stratami po stronie Spétki | moze
miec istotny niekorzystny wptyw na poziom jej przychodéw i wyniki operacyijne;

Niekorzystne zmiany kurséw walutowych moga, negatywnie wptynac na transakcje zawierane w ramach
dziatalnoéci gospodarczej Spotki, a w konsekwencji ostabi¢ jej pozycje finansowa;

Emitent moze w przysztosci realizowac duze inwestycje, lecz nie ma gwarancji, ze plany inwestycyjne
oraz zrealizowane przedsewmecua przyniosa oczekiwany zwrot z inwestycji;

Wysoka inflacja moze mieé istotny negatywny wplyw na sytuacje finansowa i wyniki dziatalnosci
Emitenta;

Wysokoé¢é wynagrodzen na Litwie zaczyna zbliza¢ sie do $redniego poziomu ptac w Unii Europejskiej,
a zatem - biorac pod uwage, ze koszty pracownicze stanowia znaczng cze$¢ ponoszonych przez
Emitenta kosztéw produkcji - podniesienie wynagrodzeri moze mie¢ istotny niekorzystny wptyw na
sytuacje finansowag i wyniki dziatalnosci Emitenta;

Rézne nieprzewidziane wydarzenia i wypadki moga zaktéci¢ dziatalnos¢ Emitenta.

dotyczace Grupy

W raporcie za lata koriczace sie 31 grudnia 2008 r., 31 grudnia 2009 r. i 31 grudnia 2010 r. audytorzy
Emitenta wydali opinie z kwalifikacjami. Jako przyczyne wystawienia opinii z kwalifikacjami audytorzy
wskazali potencjalne konsekwencje faktu nieuwzglednienia przez audytoréw zapasdw rzeczowych
Grupy, ktérych wartoé¢ podano w wysokosci 7,255 tysiecy LTL na 31 grudnia 2009 r., gdyz dzien ten
przypadat przed terminem wyznaczenia ich do zbadania obowuazkowego sprawozdania finansowego na
dzied 31 grudnia 2009 r. Audytorzy nie byli w stanie upewni¢ sie co do ilosci zapaséw na ten dzier
przy zastosowaniu innych procedur audytowych. Peiny raport audytora zostat przedstawiony w
niniejszym Prospekcie. Z wyjatkiem wspomnianych wyzej ograniczen dotyczacych zakresu,
sprawozdania finansowe zawarte w Prospekcie przedstawiaja zgodny z prawda i prawidtowy obraz
sytuacji finansowej, wynikéw dziatalnosci gospodarczej oraz przeptywdw pienigznych Grupy, zgodnie z
wymogami Miedzynarodowych Standardow Sprawozdawczosci Finansowej stosowanymi w UE;
Przy ujawnianiu Skonsolidowanego sprawozdania za pierwsze trzy miesigce 2011 r. dotyczacego
segmentow zostaly ujawnione informacje na temat dochoddéw w réznych segmentach, jednak nie
zostaly podane pozostate informacje dotyczace segmentéw wymagane zgodnie z art. 16 g) 34. MSSF,
Ta niescistoé¢ zostanie poprawiona podczas przygotowywania sprawozdania za trzy miesiace Spoiki
oraz Grupy za okres uptywajacy 30 czerwca 2011 r.;
Wysoki poziom zadtuzenia Grupy moze ograniczy¢ mozliwosci finansowania dziatalnosci Grupy i
spowodowaé trudnosci w rozliczeniach z wierzycielami. Grupa moze napotkac trudnosci z uzyskaniem
finansowania zewnetrznego i by¢ zalezna jedynie od przeplywéw $rodkéw  pienigznych
wygenerowanych przez dziatalnos¢ operacyjna;
Grupa moze nie osiagnaé zatozonych celéw w zakresie zarzadzanla kapitatem, ktére ma zabezpieczac
mozliwoéci kontynuacji dziatalnosci tak, aby zapewni¢ zwrot z inwestycji dla akcjonariuszy oraz
korzysci dla pozostatych interesariuszy, a takze utrzymanie optymalnej struktury kapitatu w celu
obnizenia jego kosztu;
Istnieje ryzyko braku mozliwosci splaty zobowigzar Grupy wobec wierzycieli w zwigzku z mozliwymi
niekorzystnymi zmianami na rynkach produktéw Grupy, pogorszeniem sie sytuacji finansowej Grupy,
ograniczeniem mozliwosci refinansowania zadtuzenia lub innymi czynnikami ryzyka;
Termin sptaty znacznej czesci zobowiazan finansowych Emitenta przypada na 2012 r., a wskaznik
ptynnosci dla Grupy w ciagu ostatnich kilku lat wynosi ponizej 1;
Poniewaz zaciagniete przez Grupe kredyty obejmujg kredyty 0 oprocentowaniu zmiennym,
podwyzszenie stop procentowych moze miec niekorzystny wplyw na poziom przeptywow pienieznych i
wyniki finansowe Emitenta;
Uzaleznienie od kluczowych cztonkéw kadry kierowniczej i pracownikow;
Polisy ubezpieczeniowe wykupione przez Grupe nie obejmuja wszystkich rodzajow ryzyka, ktore moga
wplyna¢ na dziatalnoé¢ Emitenta. Pomimo tego, ze wykupione polisy ubezpieczeniowe pokrywaja
najwazniejsze ryzyka, suma ubezpieczenia moze by¢ niewystarczajaca dla pokrycia szkod
wyrzadzonych przez Emitenta w pewnego rodzaju sytuacjach;
Ze wzgledu na fakt, iz Emitent jest spotka holdingowa, jego sytuacja finansowa zalezy od mozliwosci
wyplaty wynagrodzenia za zarzadzanie oraz od mozliwosci ogtaszania i wyptaty dywndendy przez spotki
zalezne i stowarzyszone. Jakiekolwiek obnizenie wptywdw z tego tytutu moze miec istotny negatywny
wplyw na sytuacje finansowa, dziatalno$¢ i wyniki Emitenta;
Sukces dziatalnosci Grupy zalezy od mozliwosci pozyskania na rynku pracy wykwalifikowanych i mniej
wykwalifikowanych pracownikéw. Niedobdr niezbednej w dziatalnosci Emitenta kadry pracownlczeJ
moze znacznie zwiekszy¢ koszty pracownicze i zahamowadé rozwéj Emitenta, a tym samym moze miec
istotny niekorzystny wptyw na wyniki jego dziatalnosci i sytuacje finansowa;
Moze zaistnie¢ koniecznoéé istotnej modernizacji urzadzenn wykorzystywanych obecnie w ramach
dziatalnosci operacyjnej Grupy;
Wiekszoéé dziatek znajdujacych sie w posiadaniu spétek Grupy zostata wyznaczona na podstawie
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wstepnych pomiaréw. Dokladne granice dziatek posiadanych przez spotki Grupy zostang wyznaczone
po dokonaniu pomiaréw geodezyjnych, ktére beda stanowi¢ podstawe do ich ewentualnej korekty;
Grupa podlega zobowigzaniom umownym, ktérych niewykonanie moze doprowadzi¢ do natozenia
sankcji na spotki Grupy;

Grupa jest uzalezniona od dostepnosci zewnetrznych dostawcédw urzadzen i surowcow,

Istnieje ryzyko zwiekszenia wysokosci oplat z tytutu zawartych przez Grupe umoéw dzierzawy gruntow;
Grupa prowadzi sprzedaz na rzecz odbiorcow przemystowych, w zwigzku z czym jego baza klientéw
jest bardzo ograniczona;

Spétka Griiduva, UAB, nalezaca do Grupy nie dopetnita wszystkich czynnosci, niezbednych dla
przeniesienia tytutu prawnego do akcji Grain LT, UAB na Griduva, UAB;

Znaczna ilo$¢ akgeji spotek nalezacych do Grupy jest przedmiotem zastawu; niektére podlegaja zajeciu;
Niektdre przediuzone pozyczki udzielone Spdice jej spotkom zaleznym moga zostaé uznane za zawarte
przy stopie procentowej wyzszej niz rynkowy standard;

Upadto$¢ jednego z przedsiebiorstw rolniczych naleza_cych do Grupy moze mie¢ znaczacy negatywny
wplyw na sytuacje finansowa innych przedsiebiorstw rolniczych;

Umowy kredytowe na sume 936 721 EUR, zawarte przez okreslone spétki Grupy zostaty rozwigzane;
Istniejg podstawy do rozwigzania umoéw kredytowych, zawartych przez okreslone spotki Grupy z
jednym z litewskich bankéw;

Spéiki nalezace do Grupy utrzymuja miedzy soba, szerokie relacje handlowe, co moze mie¢ negatywny
wplyw na opodatkowanie;

Aktywa kilku spotek Grupy zostaly zajete w celu zabezpieczenia roszczenr oséb trzecich na sume 5 366
514 EUR;

Nierozstrzygniete spory cywilne mogq mie¢ wptyw na kontrole nad Gustoniai, Z0B, ktére obecnie
znajduje sie w posiadaniu Smilgiai, ZUB and AVG Investments, UAB;

Trzy z obecnie skonsolidowanych podmlotow zarzadzajacych gruntami uprawnymi musi zostaé
odkupiona, aby nadal pozostawac czescig Grupy.

dotyczace branzy

Epidemie choréb atakujacych trzode chlewna lub bydto (np. BSE, czyli choroba szalonych kréw) moze
niekorzystnie wptynac na sytuacje finansowa Emitenta;

Wielkoé¢ sprzedazy produktéw rolnych moze ulec obnizeniu, co moze mie¢ negatywne nastepstwa dla
Emitenta;

Niespetnienie wymogéw prawnych dotyczacych dziatalnosci rolniczej moze miec istotny wplyw na
dziatalnos¢ i perspektywy Emitenta;

Szkody spowodowane niekorzystnymi warunkami pogodowymi moga niekorzystnie wplynaé na
sytuacje finansowa, dziatalnos¢ i wyniki Emitenta;

Wptyw réznorodnych, trudnych do przewidzenia czynnikéw moze spowodowac spadek cen produktéw
rolnych, co z kolei niekorzystnie wptynie na sytuacje finansowa i wyniki dziatalnosci Emitenta;
Ujawnione lub domyéine zagrozenia zwigzane z jakoscia, bezpieczeristwem i wplywem na zdrowie
produktéw oferowanych przez Emitenta moga prowadzi¢ do powstanla odpowiedzialnosci po stronie
Emitenta, niekorzystnie wplynaé na jego dziatalnos$c oraz narazi¢ go na ryzyko utraty reputacji;

Emitent narazony jest na ryzyko zmian cen nasion, nawozéw i ztozonych artykutéw spozywczych;
Polityka i regulacje panstwa w odniesieniu do dzia{alnoéci rolniczej i zwigzanej z rolnictwem mogaq
niekorzystnie wptynac na dziatalnos¢ i rentownos¢ Emitenta.

Czynniki ryzyka zwigzane z Notowaniem i Rynkiem

Istnieje ryzyko opoznienia, zawieszenia lub anulowania Oferty;

Istnieje ryzyko opéznienia lub odstapienia od Oferty;

Kurs Akcji Spdtki moze ulega¢ wahaniom;

Wartos¢ rynkowa Akcji moze ulec obnizeniu w zwigzku ze sprzedaza, lub emisjq znacznej liczby akcji w
przysztosci;

Istnieje ryzyko, ze nie rozwinie sie aktywny rynek obrotu Akcjami;

Istnieje ryzyko spadku ptynnosci obrotu Akcjami Spétki i nieproporcjonalnie duzych wahan kursu AKgji
w reakcji na nlekorzystne zdarzenia niezwigzane z wynikami operacyjnymi Spotki, w efekcie ktérych
kurs Akcji moze spas¢ ponizej Ceny Akcji w Ofercie;

Istnieje ryzyko zaprzestania publikacji analiz i raportéw dotyczapych dziatalnosci Spotki oraz zmiany
rekomendaciji dotyczacych Akcji Spotki przez analitykéw rynku papieréw wartosciowych lub analitykow
branzowych;

Nie ma gwarancji wyplaty dywidendy na rzecz akcjonariuszy Emitenta;

Istnieje ryzyko niedopuszczenia Akcji Spotki do obrotu na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w
Warszawie lub na OMX lub wykluczenia Akcji Spétki z obrotu na Gietdzie Papieréow Wartosciowych w
Warszawie lub na OMX;

Istnieje ryzyko zawieszenia obrotu Akcjami Spdtki na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie
lub na OMX;

Nie ma gwarancji, ze rozwinie sie aktywny rynek obrotu Akcjami ani gwarancji ich ptynnosci w
przysztosci;

Notowanie Akcji na dwdch gieldach doprowadzi do rdznic w zakresie pozioméw ptynnosci,
obowiazujacych systeméw rozrachunkowo-rozliczeniowych, walut obrotu oraz kosztow transakcji
pomiedzy dwiema gietdami, na ktdrych notowane beda Akcje. Te oraz inne czynniki moga utrudnié
zbywanie Akcji pomiedzy obiema gietdami;
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Istnieje ryzyko spadku ptynnosci, wartosci i mozliwosci zbywania Akcji Spétki w zwigzku z ograniczong
liczbg Akcji pozostajgcych w wolnym obrocie gietdowym;

Dziatalnoé¢ Emitenta jest i bedzie w przysztosci kontrolowana przez akcjonariuszy wiekszosciowych,
ktdrych interesy moga, by¢ sprzeczne z interesami pozostatych akcjonariuszy;

Istnieje ryzyko mniejszego zainteresowania inwestoréow Oferta w zwigzku z innymi ofertami
publicznymi spétek, dziatajacych w tej samej branzy co Grupa, przeprowadzanymi w tym samym
czasie;

Istnieje ryzyko niezatwierdzenia aneksu do niniejszego Prospektu przez Litewska Komisje Papierow
Wartosciowych.

Ryzyka prawne

Prawa przystugujace akcjonariuszom spotek litewskich moga rézni¢ sie od praw przystugujacych
akcjonariuszom spotek w Polsce, a obowigzujace na Litwie ustawodawstwo, oraz wyktadnia i
stosowanie aktéw prawnych, mogg réznic sie od ustawodawstwa obowigzujacego w Polsce;

Orzeczenia polskich sadéw wobec Spétki moga byc¢ trudniejsze do wyegzekwowania niz miatoby to
miejsce, gdyby siedziba Spotki i jej zarzadu mieécita sie w Polsce;

Istnieje ryzyko roinego sposobu opodatkowania dochodoéw akcjonariuszy spotki litewskiej
pochodzacych z krajow innych niz Litwa;

o Emitent przestrzega nie wszystkie wymogi stawiane przez Kodeks Dobrych Praktyk OMX;

e Znaczna cze$é spéiek nalezacych do Grupy przechodzi obecnie procedure naprawcza;

e Zarzad, a takze Rada Nadzorcza Spdtki nie zostaty nalezycie powotane na nastepna kadencje;

e Wymég formalny dotyczacy kandydatdow na cztonkdéw Zarzadu przedsiebiorstw rolniczych nalezacych
do Grupy nie jest przestrzegany;

e Prawo uzytkowania kilku budynkéw bedacych w posiadaniu spétek nalezacych do Grupy nie zostato
nalezycie ustanowione;

e Plan naprawczy Spotki moze zosta¢ uznany za niewykonalny i bedzie musiat by¢ ponownie
zatwierdzony przez sad,

e Nierozstrzygniety spor cywilny z jednym z litewskich bankéw moze doprowadzi¢ do utraty sprzetu
uzywanego w dziatalnosci niektdrych przedsiebiorstw rolniczych nalezacych do Grupy.

2.6 PODSUMOWANIE OFERTY

SPOKA. .. Agrowill Group AB, publiczna spétka akcyjna, utworzona i dziatajaca
zgodnie z przepisami prawa litewskiego, z siedzibaq pod adresem: ul.
Smolensko 10, LT-03201 Wilno, Republika Litewska.

Forma prawna SpoKi.......c...ceennn Publiczna spétka akcyjna; kod przedsiebiorstwa: 126264360.

Oferta voveverienr i Oferta obejmuje do 25 000 000 imiennych akcji zwyktych nowej emisji,
oferowanych przez Spétke w ramach oferty publicznej w Polsce. Nie
bedzie przeprowadzana oferta publiczna na Litwie. Jednakize, w celu
przeprowadzenia oferty publicznej w Polsce Emitent podjat i bedzie
podejmowaé okreélone dziatania na Litwie, ktoéra jest macierzystym
Krajem Cztonkowskim Spotki. Akcje Oferowane zostang takze
dopuszczone do obrotu na OMX, na zasadach wskazanych ponizej.

Akcje Oferowane ...........oceeeuvenne. Imienne akcje zwykte nowej emisji w kapitale zaktadowym Spétki, w
liczbie do 25 000 000, o wartosci nominalnej 1 LTL kazda.

Okres SubskrypCji......cocviivnenennnns Przewidywany Okres Subskrypcji na Akcje Oferowane przypada w dniach
od 15 czerwca do 22 czerwca 2011 r.

Budowanie Ksiegi Popytu Przed rozpoczeciem Okresu Subskrypcji odbedzie sie proces budowania

(Bookbuilding)..........coivvvinninnnnnns ksiegi popytu. Proces budowania ksiegi popytu odnosi sie do obu transz
Akcji Oferowanych. W rezultacie tych czynnosci powinna zostad
zbudowana ksiega popytu na Oferowane Akcje. rezultat procesu
budowania ksiegi popytu powinien by¢ uzyty przy okreslaniu ceny
emisyjnej Akcji Oferowanych. Dla dalszych informacji prosze zapoznac sig
z sekcjg 21.1.3 Book-building.

Zapisy na AKCje ........ociiiiinnninnn, Zapisy na Akcje beda przyjmowane w biurach Oferujacego oraz w biurach

cztonkdéw konsorcjum dystrybucyjnego, jezeli zostanie ono utworzone.
Wykaz miejsc, w ktérych przyjmowane beda zapisy na Akcje w ramach
poszczegbinych Transz zostanie opublikowany przed rozpoczeciem
przyjmowania zapisébw na stronie internetowej Emitenta: www.agrowill.lt
oraz na stronie internetowej Oferujacego: www.idmsa.pl.

Istnieje rowniez mozliwos¢ sktadania zapisow za posrednictwem
Internetu, telefonu, telefaksu lub innych $rodkéw komunikacji, zgodnie z
zasadami okreslonymi przez podmioty przyjmujace zapisy, pod
warunkiem zagwarantowania nalezytej ochrony tresci takich zapiséw oraz
mozliwoséci identyfikacji podpisu (jezeli jest on wymagany).

Cena Maksymalna..........coceeuvennns 1,5 PLN.



Cena Akcji w Ofercie ............c.....
Przydziat i wydanie Akcji
Oferowanych......ccocovvviiiiennennes

Dziern Rozpoczecia Notowar ........

Liczba akcji wyemitowanych i
istniejacych........cceeviniiiiiennnnnn.

Prawa GOSU «vveeevevveeeereseerveneninnns

Cele i przeznaczenie wplywéw z

Oferty ......

Rozwodni€ni€.....ccoevvvriniciiancnnnens

Dywidenda
dywidendy

i polityka wyptaty

T-7

Ostateczna Cena Akcji w Ofercie zostanie ustalona przez Emitenta w
porozumieniu z Doradcyg i Oferujgcym, z uwzglednieniem nastepujacych
zasad i kryteridw: (i) wielko$ci i wrazliwosci cenowej popytu ze strony
Inwestoréw Instytucjonalnych zgloszonego w okresie budowy ksiegi
popytu, (ii) obecnej i przewidywanej sytuacji na rynkach kapitatowych w
Polsce i na $wiecie oraz (iii) oceny perspektyw rozwoju, czynnikéw ryzyka
i innych informacji dotyczacych dziatalnosci Emitenta.

Cena Akcji w Ofercie bedzie jednakowa dla obu Transz i nie przekroczy
Ceny Maksymalnej. Cena bedzie wyrazona w walucie polskiej.

Emitent oglosi Cene Akcji w Ofercie przed rozpoczeciem Okresu
Subskrypcji. Informacja o Cenie Akcji w Ofercie zostanie przekazana
Litewskiej Komisji Papierow Wartosciowych i KNF oraz opublikowana w
tym samym trybie, co Prospekt.

Akcje Oferowane zostang przydzieione przez iarzqd Sbé}ki w terminie do
szesciu dni roboczych od zakonczenia Okresu Subskrypcji. Minimalna
wielkos$¢ przydziatu to jedna Akcja Oferowana.

Wydanie Akcji Oferowanych nastapi za posrednictwem KDPW, poprzez
zapisanie Akcji Oferowanych na rachunku papieréow wartosciowych
wskazanym przez Inwestora, zgodnie z dyspozycjami w zakresie
rozliczenia wydanymi przez Inwestora w momencie skiadania zapisu.

O ile nie wystapia nieprzewidziane okolicznosci, wydanie Akcji
Oferowanych powinno nastapi¢ nie pdzniej niz w terminie dwéch tygodni
od Dnia Przydziatu, poprzez dokonanie odpowiednich zapisow na
rachunkach Inwestoréw prowadzonych przez uczestnikéw KDPW.
Doktadna data wydania zaleze¢ bedzie od terminu (i) rejestracji
podwyzszenia kapitatu zakltadowego Spotki w Rejestrze Przedsiebiorcow,
(i) rejestracji Akcji Oferowanych w Litewskim Centralnym Depozycie
Papieréw Wartosciowych oraz (iii) rejestracji Akcji Oferowanych w
systemie KDPW.

Po dojsciu do skutku i zakonczeniu Oferty Akcje Oferowane bedg istnie¢ w
formie zdematerializowanej, w formie zapiséw w ewidencji prowadzonej
przez KDPW.

Przewiduje sie, ze obrot Akcjami na GPW oraz Akcjami Oferowanymi na
OMX rozpocznie sie na poczatku lipca 2011 r.

W okresie poprzedzajgcym Oferte kapitat zakltadowy Spotki skladat sie z
71 552 254 wyemitowanych akcji. Po przeprowadzeniu emisji do 25 000
000 Akcji Oferowanych kapitat zakladowy Spdtki bedzie obejmowad
maksymalnie 96 552 254 wyemitowanych akcji.

Kazda Akcja uprawnia do jednego giosu na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy Spotki. Prawo glosu na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy przystuguje jedynie tym akcjonariuszom, ktérzy w petni
oplacili posiadane przez siebie Akcje. Prawo gtosu i prawo uczestnictwa w
Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy lub Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy zwotanym po odroczeniu przystuguje osobom, ktére byty
akcjonariuszami Spoétki na koniec dnia ustalenia prawa do uczestnictwa w
Walnym Zgromadzeniu. Termin ustalenia prawa do uczestnictwa w
Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spétki przypada na koniec pigtego
dnia roboczego przed planowang data Walnego Zgromadzenia.

Celem Oferty jest pozyskanie dodatkowego finansowania oraz
zapewnienie skutecznej realizacji strategii rozwojowych Grupy. Ponadto
wprowadzenie Akcji do obrotu gieldowego ma na celu poprawe
rozpoznawalnosci Grupy na rynkach miedzynarodowych, zwtaszcza wérdd
inwestorow profesjonalnych.

Wplywy netto ze sprzedazy Akcji Oferowanych zostang przeznaczone
przede wszystkim na powiekszenie stada kréw dojnych, finansowanie
kapitatu obrotowego oraz realizacje innych projektéw generujacych
wartos¢ dodang.

Przy zalozeniu, ze wszystkie Akcje Oferowane zostana wyemitowane, po
zakonczeniu Oferty Akcje Oferowane stanowi¢ beda tacznie 25,9%
podwyzszonego kapitatu zakladowego Emitenta.

Informacje na temat dywidendy i polityki wyplaty dywidendy
przedstawiono w rozdziale 7, zatytutowanym ,Dywidenda i polityka
wyplaty dywidendy”.



Gowni akcjonariusze.......cvuvenenen.

Ograniczenie zbywalnosci Akcji......

LT0000127466.
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Giownymi akcjonariuszami  Spdotki  sa:  Volemer Holdings Limited
(posiadajaca 16 575 672 akcje Spotki, czyli 23,17% jej kapitatu
zaktadowego) oraz Vretola Holdings Limited (posiadajaca 10 800 202
akcje Spotki, czyli 15,09% jej kapitatu zaktadowego), p. Linas Strélis
(posiadajacy 10 418 800 akcji Spotki, czyli 14,56% jej kapitatu
zaktadowego), Eastern Agro Holdings, UAB (posiadajaca 8 343 609 akcji
Spétki, czyli 11,66% jej kapitatu zaktadowego) oraz p. Romualdas
Petrogius (posiadajacy 5 218 667 akcji Spotki, czyli 7,29% jej kapitatu
zakiadowego).

12 maja 2011 r. udzial Volemer Holdings Limited, p. Romualdasa
Petrodiusa i dwojga akcjonariuszy mniejszosciowych - p. Jurgisa
Petrosiusa i p. Aldony PetroSiené - osiagnat poziom 31,03% tacznej liczby
akcji dajacych prawo gtosu na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy
Spotki (przyczyna przekroczenia progu bylo przejecie praw glosu w
wyniku objecia kontroli nad innym podmiotem prawnym (akcjonariuszem
Spétki)). Pan Jurgis Petrodius kontroluje spotke, ktéra posrednio
kontroluje spétke bedaca jednym z akcjonariuszy Spétki (Volemer
Holdings Limited). Pozostate wskazane osoby, ktére sa powigzane z
Panem Jurgisem Petrogiusem, rowniez posiadajg Akcje Spétki, sa wiec (i
uwazajq sie) osobami dziatajacymi w porozumieniu.

Emitent zobowiazat sie, ze - bez uprzedniej pisemnej zgody Oferujacego,
ktérej udzielenia Oferujacy nie bedzie jednak bezzasadnie wstrzymywac -
w okresie 12 miesiecy od dnia pierwszego notowania Akcji na GPW nie
bedzie: skfada¢ ani w inny sposdb wspiera¢ oferty jakichkolwiek Akcji
Emitenta, ogtaszaé zamiaru oferowania nowych Akcji i/lub emisji
papieréw wartosciowych zamiennych na Akcje Emitenta badZ innych
papieréw wartosciowych dajacych ich posiadaczom prawo do objecia Akcji
Emitenta, a takZze nie bedzie zawiera¢ zadnych transakcji (w tym
transakcji z wykorzystaniem instrumentéw pochodnych), ktérych
ekonomiczny skutek bytby podobny do skutku sprzedazy Akcji Emitenta.

Ponadto Gtéwni Akcjonariusze Emitenta uzgodnili, ze - bez uprzedniej
pisemnej zgody Oferujacego, ktérej udzielenia Oferujacy nie bedzie
jednak bezzasadnie wstrzymywa¢ - w okresie 12 miesigcy od dnia
pierwszego notowania Akcji na GPW nie bedg (i) sprzedawac, ogtaszac
zamiaru sprzedazy ani zaden w inny sposdb zbywac Akcji Spotki, (ii)
emitowaé jakichkolwiek papierow wartosciowych zamiennych na Akcje
Emitenta, (iii) emitowaé jakichkolwiek innych papieréw wartosciowych
dajacych prawo do objecia Akcji Emitenta, a takze nie beda (iv) zawieraé
zadnych transakcji (w tym transakcji z wykorzystaniem instrumentow
pochodnych), ktérych ekonomiczny skutek bytby podobny do skutku
sprzedazy Akcji Emitenta.

Jednoczeénie dwaj Giéwni Akcjonariusze, Linas Strelis i Eastern Agro
Holdings UAB posiadajacy odpowiednio 14,56% i 11,66% Akcji Spétki,
ustanowili na wszystkich posiadanych przez siebie Akcjach zastaw na
rzecz bankéw tytutem zabezpieczenia udzielonego kredytu. Zgodnie z
postanowieniami uméw zastawu, w razie niewywiazania sie¢ Akcjonariuszy
z zobowigzan, banki moga sprzedac Akcje w celu zaspokojenia swoich
roszczeri wynikajacych z uméw kredytowych. Roszczenia bankéw sa
nadrzedne w stosunku do ograniczenia zbywalnosci Akcji. Ponadto,
Volemer Holdings Limited posiadajacy 23.17% wszystkich Akcji jest
uprawniony do zawarcia umowy zastawu na posiadanych Akcjach, pod
warunkiem, ze zastawnik bedzie mogt zaspokoi¢ swoje roszczenia
Akcjami posiadanymi przez Volemer Holdings Limited jedynie po
wygasnieciu okresu ograniczenia zbywalnosci Akcji. Zawarcie takiej
umowy zastawu jest uzaleznione od zgody Oferujacego, ktéra moze byc
otrzymana jedynie po otrzymaniu potwierdzenia do zastawnika, ze
zgadza sie na tak skonstruowany warunek. Ponadto, umowa
ograniczajaca zbywalnos¢ Akcji przewiduje natozenie kary umownej na
Linasa Strelisa, Eastern Agro Holdings UAB i Volemer Holdings Limited w
przypadku naruszenia cigzacych na nich zobowigzan.
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3. PODSUMOWANIE DANYCH FINANSOWYCH I OPERACYINYCH

3.1. PODSUMOWANIE DANYCH FINANSOWYCH

Tabela 1: Podsumowanie danych finansowych Grupy (w tys. LTL)

Pozycja

Przychody

Zysk na dziatalnoéci operacyjnej
Zysk przed opodatkowaniem
Zysk (strata) netto

31 marca

2011

7 402
2723
1 467
1956

Wybrane pozycje skonsolidowanego Bilansu

Rzeczowe aktywa trwate
Nieruchomosci inwestycyjne
Wartosci niematerialne
Naleznosci dtugoterminowe
Aktywa finansowe

Aktywa z tytutu odroczonego
podatku dochodowego

Aktywa biologiczne - stada
hodowlane

Aktywa trwate ogétem
Uprawy

Zapasy

Naleznosci z tytutu dostaw i
ustug oraz pozostate naleznosci,
w tym zaliczki

Srodki pieniezne i ekwiwalenty
$rodkow pienieznych

Aktywa obrotowe ogélem
Aktywa ogédlem

Kapitat zaktadowy

Kapitat z emisji akcji powyzej
wartosci nominalnej

Kapitaty rezerwowe

Zyski zatrzymane

Udziaty mniejszosciowe
Kapitatly wiasne ogdlem
Kredyty i leasing finansowy
Dotacje

Zobowigzania objete
restrukturyzacja

Rezerwa z tytutu odroczonego
podatku dochodowego
Zobowiazania
diugoterminowe ogétem
Biezaca czes¢ diugoterminowych
kredytdéw i leasingu finansowego
Kredyty krotkoterminowe
Zobowigzania z tytulu dostaw i
ustug

Pozostate zobowigzania i
zobowigzania krotkoterminowe
Zobowiazania
krotkoterminowe ogétem
Zobowiazania ogétem
Pasywa ogbiem

Zadtuzenie finansowe (krétko- i
dtugoterminowe, w tym leasing
finansowy)

138 529
81 762
2914

220
763

4 032

13 523
241 723
12 404
12 114

21 083

2950
48 551
290 294
71 552

25 595
47 134
-35 768
2 580
111 093
5355

9 681

38173
10 783
63 992

81726
8128

16 687

8 668

115 209
179 201
290 294

133 382

31 marca

2010

(niezbadane) (niezbadane)
Wybrane pozycje skonsolidowanego Rachunku zyskéw i strat

5885
-1744
-2 956
-2 956

31 grudnia

2010

45 165
7736
912

7 297

140 442
81 794
2916

430
757

3543

13 009
242 891
10 384
11 588

22779

1322
46 073
288 964
71 552

25 595
47 885
-38 326
2431
109 137
29 128
9 905

22152
10 870
72 055

73 392
6128

16 084

12 168

107 772
179 827
288 964

130 800

31 grudnia 31 grudnia 2008

2009
Skorygowane

48 277
-44 487
-57 366
-54 072

146 960
82 364
2961

232
139

9 981
242 637
5124
7 255

13 497

3725
29 601
272 238
26 143

22 130

46 462

-47 621
103

47 217
30127

10 650

17 919
58 696

59 777
64 218

17 498
24 832

166 325
225 021
272 238

154 122

Skorygowane

58 712
-6 772
-19 807
-34 863

161 103
82 364
5246
588
310

35480
285 091
12772
19 578

26 566

3011
61 927
347 018
26 143

22 130
26 609

3576

4 084
82 542
67 357
11 053

19 104
97 514

78 625
45 445

24 956
17 936

166 962
264 476
347 018

191 427



Zainwestowany kapitat
(zadtuzenie finansowe i kapitat

wilasny) 244 475 - 239 937 201 339
Wybrane pozycje skonsolidowanego Sprawozdania z przeplywéw érodkow pienieznych
Przeptywy srodkdw pienieznych z 133 13 543
dziatalnosci operacyjnej 875 6 651

Przeptywy srodkéw pienieznych z ) )
dziatalnosci inwestycyjnej -18 488 220 2,208
Przeptywy srodkdw pienieznych z -1 546 -10 621
dziatalnosci finansowej 881 -7 948

Niezbadane podstawowe wskazZniki finansowe

EBITDA 1 876 -127 8 751 -8 186
marza EBITDA % 0.25% -2.16% 19.38% -16.96%
Wskaznik ptynnosci I 0,42 _ 0,43 0,18
Wskaznik ptynnosci 11 0,32 - 0,32 0,13
ROA (%) 0,94% - 2,76% -14,37%
ROE (%) 0,89% - 9,49% -86,12%

Zrédio: Spétka, Skonsolidowane Sprawozdania Finansowe oraz Skonsolidowana Informacja $rédroczna

T-10

273 969

-1 180
-103 702

103 472

4 600
7.83%
0,37
0,25
-2,46%
-44,13%

EBITDA = wynik operacyjny powigkszony o nalezny podatek, odsetki i amortyzacje (patrz pkt 1.3 Prezentacji informacji

finansowych)

Wskaznik pokrycia aktywéw kapitatem wiasnym = kapital wiasny / aktywa ogétem
Wskaznik ptynnosci I = aktywa obrotowe / zobowiazania krétkoterminowe

Wskaznik ptynnosci II = (aktywa obrotowe - zapasy) / zobowigzania krétkoterminowe
ROA = zysk operacyjny / érednia warto$c¢ aktywéw ogétem

ROE = zysk netto / $rednia wartos¢ kapitatow wiasnych



