Alpcot Agro w#

Bokslutskommuniké for rakenskapsaret 2010

Bokslutskommunikén for rékenskapsaret 2010 for Alpcot Agro AB (publ) (“Alpcot Agro”, “Bolaget” eller
“Koncernen”) har godkants av styrelsen och dversiktligt granskats av Bolagets revisorer.

Den reviderade arsredovisningen kommer att publiceras pa svenska och engelska senast tre veckor fore ars-
stdmman som dger rum den 18 maj 2011 i Stockholm. Denna bokslutskommuniké omfattar perioden 1 januari
2010 - 31 december 2010. (Siffror inom parentes nedan hanvisar till foregdende rakenskapsar 1 januari 2009 —
31 december 2009 om inte annat anges).

RAKENSKAPSARET | SAMMANDRAG
B Koncernens forsaljningsintakter under 2010 uppgick till 232 miljoner SEK (179 miljoner) en 6kning med
29 procent.
B Resultatet av vardering till verkligt vérde av biologiska tillgangar vid periodens slut uppgick till <4 miljoner SEK
(-4 miljoner) och intékter fran statsbidrag uppgick till 13 miljoner SEK (9 miljoner).
Verksamhetens rorelseresultat efter goodwilljusteringar fér 2010 uppgick till =161 miljoner SEK (=189 miljoner)
och arets resultat 2010 uppgick till =202 miljoner SEK (-174 miljoner).
Likvida medel i Koncernen per 31 december 2010 uppgick till 66 miljoner SEK (33 miljoner).
Resultatet per aktie &r —4,04 SEK (-5,03). Eget kapital per aktie per 31 december 2010 var 18,70 SEK (27,21).
| en foretradesrattsemissionen i januari 2010 tillférdes Bolaget 235 miljoner SEK fére emissionskostnader.
Styrelsen féreslar att ingen utdelning sker avseende rakenskapsaret 2010.

VIKTIGA HANDELSER EFTER RAKENSKAPSARETS SLUT

B Den 16 februari 2010 tillkédnnagjorde Bolaget avsikten att genomféra en féretrédesrattsemission for att ta in
322 miljoner SEK till Bolaget fére emissionskostnader i april 2011. Ett prospekt for foretrédesrattsemissionen
kommer att publiceras den 24 mars 2011.

B Den 16 februari 2010 tillkédnnagjorde Bolaget férandringar i managementavtalet mellan Bolaget och Alpcot
Capital Management med bland annat inneboérden att managementavgiften omvandlas till en fast arlig avgift.

B | mars 2009 emitterade bolaget konvertibla skuldebrev till ett varde av 65 miljoner SEK, vars |6ptid gar ut den
27 mars 2011. Innehavare av skuldebrev motsvarande cirka 95 procent av utestaende skuld har gatt med pa att
skjuta upp likviddagen till den 28 april 2011. Innehavare av skuldebrev motsvarande TSEK 100 har begart att fa
sina konvertibla skuldebrev konverterade till aktier i Alpcot Agro till SEK 14,61 per aktie, vilket ledde till en
emission av 6 844 nya aktier i mars 2011.

Kommentar fran VD Bjérn Lindstrom:

“Alpcot Agro drabbades hért av den historiska torkan i det ryska inlandet 2010. Denna medférde en stor rérelse-
férlust fér 2010. A andra sidan har torkan minskat inhemska lagernivéer och lett till avsevért hdgre priser i Ryssland,
och dérigenom radikalt férbattrat utsikterna fér I6nsamhet under 2011. Implementeringen av afférsplanen for
Alpcot Agro fortskrider, och verksamheten koncentreras till ett fatal stora fokusomraden. Alla partnerskap med
lokala ryska partners har avslutats under 2010, vilket i vissa fall gett upphov till nedskrivningar.

Den féreslagna aktieemissionen &r en viktig férutsattning fér att implementera affarsplanen och fér att skapa ett
livskraftigt och starkt bolag. Vi bedémer att férutsattningarna 2011 &r mycket goda fér var véxtodling, och att det
ar ett riktigt beslut att maximera brukad areal fér att dra férdel av de héga priserna pa jordbruksprodukter.

Alpcot Agro har 6kat sin narvaro i Ukraina genom organisk tillvaxt samt genom att férvérva tillgangar i véstra
delen av landet fran det noterade polska bolaget PKM Duda. Efter emissionen kommer Alpcot Agro ytterligare
dra férdel av sin nérvaro i Ukraina, och vi har héga férvéantningar pa resultatet 2011.”

Stockholm, 22 mars 2011

Styrelsen

For ytterligare information kontakta:

Bjorn Lindstrém, Verkstéllande Direktor +44 (0) 7979 855 556
Joakim Ollén, Styrelseordférande +46 (0) 70 354 24 07

Den prelimindra rapportkalendern for 2011 &r

27 april 2011 Arsredovisning 2010

18 maj 2011 Arsstamma 2011

31 augusti 2011 Halvarsrapport januari-juni 2011
30 mars 2012 Bokslutskommuniké 2011
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FINANSIELL INFORMATION

1. Kommentarer till resultat- och balansrdkning i sammandrag

1.1 Intékter

De totala forsaljningsintakterna fér tolvmanadsperioden uppgick till TSEK 231 637 (179 005), en ékning med

29 procent. Forsaljningen av jordbruksprodukter utgjorde 80 procent av den totala férséljningen, 16 procent
utgjordes av kott, mjolk och mejerivaror och 4 procent var férséljning av andra varor och tjanster. Forsaljningen av
produkter fran djurhallningen mer an férdubblades for andra ret i rad och 6kade med 152 procent (128 procent
2009).

Férandring fran

Intékter fran forsaljning (alla belopp i TSEK) jan-dec 2010 jan-dec 2009 féregaende ar, %
Jordbruksprodukter 182399 160 964 13
Kétt, mjolk och mejerivaror 36721 14 568 152
Foradlade jordbruksprodukter 4013 2822 42
Forséljning av andra varor och tjanster 8504 651 1306
Totalt 231637 179 005 29

Under 2010 salde Koncernen cirka 97 tusen ton spannmal och andra grédor (166 tusen ton under 2009), en minsk-
ning med cirka 41 procent jamfdrt med 2009. Samtidigt har de genomsnittliga priserna varit 93 procent hdgre pa
grund av en betydande uppgéng i priserna pa spannmal under senare halften av 2010.

1.2 Resultat av vardering av biologiska tillgangar till verkligt vérde

Nettoresultatet av vardering av biologiska tillgangar till verkligt varde vid arets slut uppgick till TSEK -4 093 (TSEK
-4 412). Huvudskalet till den negativa vérderingsjusteringen ar effekten av den svara torkan som drabbade 2010
ars skord, och som bara delvis kompenseras av vérderingen av hostsddda grodor for hésten 2010.

1.3 Forandringarilager

Forandringar i lager bestér av forandringar i varderingen av jordbruksprodukter; spannmal , mjolk och kétt.
Forandringar i lager for 2010 uppgick till TSEK 32 303 (31 528).Vid arets slut fanns omkring 31 procent av 2010 ars
skord kvar i lager, till ett beréknat varde om TSEK 54 422 (84 460).

Jordbruksprodukter i lager 31 dec 2010 31 dec 2009
Lager, ton 33906 57 090
Vikt som % av arets nettoskord 31% 40%
Jordbruksprodukter i lager, TSEK 54422 84 460
Genomsnittligt pris per ton i lager, SEK 1605 1479

1.4 Kostnader

Kostnaderna fér insatsvaror under 2010 minskade jamfért med 2009 och uppgick till TSEK 130083 (156 011) da
Bolaget kunde reducera anvéandningen av gdédning och vaxtskydd pa grund av forluster hanforliga till utvintring
och torka.

Kostnader fér personal under 2010 uppgick till TSEK 78 889 (53 730), framst till foljd av att antalet anstéllda okat
genom de gjorda férvarven.

Avskrivningar och amorteringar under perioden kade till TSEK 69 984 (46 038) pa grund av en storre tillgangs-
massa som en f6ljd av férvérven i Kaliningrad och i vastra Ukraina.

Andra externa utgifter under 2010 uppgick till TSEK 135713 (85 488). De stora posterna ar managementavgifter
om TSEK 30717, forluster av skérd och djur om TSEK 21 885, hyra f6r mark och maskiner om TSEK 15751 samt
diverse skatter som landskatt, fastighetsskatt och icke-aterbetalningsbar moms uppgaende till TSEK 10 039.

Vid &rets slut har Bolaget bokfért en positiv resultateffekt av goodwillposter uppgaende till TSEK 44 647. Fér
ytterligare information se not 3 Forvérv av dotterbolag.
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1.5 Finansiella poster
Nettoeffekten av finansiella poster pa koncernniva uppgick till =39 622 (1 856) som en f6ljd av en utdkad laneport-
folj och en nedskrivning av en investering i ett joint venture i Lipetsk i Ryssland.

1.6 Investeringsaktiviteter

Investeringar under aret uppgick till TSEK 69 020 (74 552) varav investeringar i materiella och immateriella anlégg-
ningstillgangar uppgick till 57 037 (57 753). Per 31 december 2010 uppgick det bokférda vardet av materiella
anldggningstillgangar till TSEK 642 045 (423 054) och immateriella anlaggningstillgangar till TSEK'7 888 (11 198).
Den viktigaste enskilda direkta investeringen under aret var forvérvet av tillgangar i vastra Ukraina, innefattande en
spannmalssilo under byggnation med 50 000 tons kapacitet, maskiner och utrustning, en gard, dganderatten till
viss fast egendom och andra tillgangar for upp till SEK 24 miljoner.

Under aret har Koncernen gjort betydande framsteg i markregistreringsprocessen i Ryssland, och direktregistre-
rad mark i Ryssland 6kade under aret fran 23 600 hektar till till 75 700 hektar per den 31 december 2010. De bokfé-
ringsmassiga effekterna ar beskrivna i not 6 Mark. Den totala arealen mark under kontroll uppgick vid arets slut till
188 700 hektar (170 000 hektar) i Ryssland och 15 800 hektar (7 400 hektar) i Ukraina.

Koncernen gjorde ocksa ett antal férvérv av verksamheter som inférlivades i Koncernen under aret, som
beskrivs i Not 3 Férvarv av dotterbolag.

1.7 Resultat

Resultatet fére skatt uppgick till TSEK —200 834 (187 388). Den totala skatten for aret uppgick till TSEK -959 (2009
hade en positiv skatteeffekt om TSEK 13 280). Den totala forlusten efter skatt fér aret uppgick TSEK -201 793
(-174108).

Omrakningsdifferenser vid arets slut uppgick till TSEK-53 111 (104 334). Detta &r en valutaeffekt som huvud-
sakligen beror pa vaxelkursférandringar mellan ryska rubel (RUB), som &r den funktionella valutan foér de ryska
dotterbolagen i Koncernen och svenska kronor (SEK), som Koncernens rapporteringsvaluta. Koncernens total-
resultat fér 2010 uppgick darfor till TSEK 254 904 (-278 442). Se dven not 7 Eget kapital.

1.8 Finansiering
Under 2010 har Koncernen utékat sin [anefinansiering. Vid arets slut hade rantebarande skulder ékat till TSEK
234 368 (143 839). Uppskattningsvis TSEK 49 512 av denna 6kning kommer av konsolideringen av BBAH och
Agroreserv och TSEK 40 087 fran forvarvet av Kolybelskoye. Alla 1an férutom det konvertibla skuldebrevet &r upp-
tagna i ryska banker och denominerade i ryska rubel. Koncernen har stallt tillgangar som sakerhet for 1an i ryska
banker for ett varde motsvarande SEK 285 miljoner per den 31 december 2010 (SEK 132 miljoner per 31 december
2009), huvudsakligen anldggningstillgéngar och producerande biologiska tillgangar.

Koncernen har under aret ocksa tagit in kontant eget kapital finansiering uppgaende till omkring TSEK 224 485
netto efter emissionskostnader.

1.9 Kassafléde och likviditet

Koncernens nettokassafléde for perioden uppgick till TSEK 37 829 (=71 152). Kassaflédet fran verksamheten upp-
gick till TSEK =96 616 (-84 365), som en foljd av betydande utgifter fér sddd som sedan gick férlorad pa grund av
torka. Nettokassaflodet fran finansieringsaktiviteter uppgick till TSEK 203 465 (87 764), och bestar av emissionslik-
vid och amortering av lan i Ryssland. Likvida medel vid periodens slut uppgick till TSEK 66 123 (33 458).
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2. Nyckeltal
1 jan 2010 1 jan 2009 1 jan 2008
Koncernen —-31dec2010 - 31 dec 2009 - 31 dec 2008
Rérelsemarginal, % -85,4 -103,1 -82,5
Soliditet, % 74,0 80,5 91,0
Eget kapital, MSEK 927 941 1207
Genomsnittligt antal aktier 48 809 689 34 591 956 29974536
Antal aktier vid slutet av perioden 49 591 892 34591 956 34591 956
Resultat per aktie, SEK —4,04 -5,03 -3,23
Eget kapital per aktie, SEK 18,70 27,21 34,90

3. Anstéllda

Antalet anstallda per 31 december 2010 uppgick till 1401 (1 078), och det genomsnittliga antalet anstéllda under
aretvar 1457.

4. Moderbolaget

Moderbolagets vinst f6r 2010 blev TSEK 3719 (18 455). Moderbolagets utlaning till dotterbolagen har ékat under
aret och uppgick vid periodens slut till 1 534 miljoner SEK (1 368 miljoner). Per 31 december 2010, omfattade lik-
vida medel i moderbolaget TSEK 41 317 (21 757).

5. Transaktioner med nérstaende / Avtal med investeringsradgivaren
Managementavgift
| samband med Bolagets grundande i november 2006 ingick Alpcot Agro ett managementavtal med Alpcot
Capital Management Ltd ("ACM"), innebarande att ACM skall fungera som Bolagets investeringsradgivare och
verkstalla dess investeringsbeslut. Enligt avtalet, som I6per till januari 2014, uppbér ACM ett arligt arvode om
2,25 procent av Bolagets totalt anskaffade egna kapital fore emissionskostnader. Under 2010 uppgick manage-
mentavgiften till TSEK 30 717 (30 924), efter att ACM efterskénkt managementavgifter uppgaende till TSEK'5 560
under 2010.

| februari 2011 beslutade Alpcot Agro och ACM att ersatta managementavgiften med en fast arlig avgift om
36,5 miljoner SEK per ar fér 2011-2013 och 3 miljoner SEK fér januari 2014. Alpcot Agro skall dartill endast erlagga
51,3 procent av den fasta managementavgiften i kontanta medel varvid aterstoden kommer att omvand|as till skul-
debrev som |6per utan rénta med forfallodag 31 oktober 2014. For fullstandiga uppgifter om tillaggsavtalet se det
pressmeddelande som Bolaget publicerade den 16 februari 2011.

6. Aktiedata

Per 31 december 2010 var antalet utestdende aktier i Bolaget 49 591 892 aktier och antalet aktiedgare i Bolaget var
ca 750. Under aret emitterades 20 211 192 nya aktier i Bolaget. 19 587 133 emitterades i féretrddesrattsemissionen
och 624 059 i apportemissionen som betalning for aktierna i BBAH Sweden AB. Kvotvardet per aktie ar SEK 5,00.
Stangningspriset for aktien sista handelsdagen 2010 var 14,60 SEK. For historik dver aktiekapitalets utveckling och
aktiekursen se www.alpcotagro.com.

7. Risker och osédkerheter

De risker Bolaget star infor, innefattande bland annat vaxelkurser, likviditet, réntor, finansiering och legala risker ar
beskrivna i not 30 i arsredovisningen for 2009. Under perioden har det inte skett nagra betydande férandringar i
risker och osékerheter fér Koncernen eller moderbolaget.

8. Intygande
Styrelsen och verkstéllande direktéren forsékrar att denna interimsrapport ger en réttvisande dversikt av moderbo-

lagets och Koncernens verksamhet, stallning och resultat.

Stockholm 22 mars 2011

4 BOKSLUTSKOMMUNIKE FOR RAKENSKAPSARET 2010



f’—\|pcof Agro £

PERIODENS TOTALRESULTAT | SAMMANDRAG

12 man 12 man 6 man 6 man

jan-dec jan-dec jul-dec jul-dec
TSEK Not 2010 2009 2010 2009
Nettoomsattning 2 231637 179 005 148 618 92730
Resultat av vardering av biologiska tillgangar
till verkligt varde 5 -4093 4412 -123276 -131178
Statliga bidrag 13269 8958 7778 6327
Summa omséttning och marknadsvérdering 240813 183551 33119 -32121
Foréndringar i varulager och pagaende arbete 4 -32303 -31528 57 495 74411
Insatsvaror -130083 -156 011 -36053 -64 441
Personalkostnader -78 889 -53730 -46938 -32282
Avskrivningar -69 684 -46 038 -39 247 -22 386
Ovriga externa kostnader -135713 -85488 -88747 -59010
Summa rérelsekostnader -446 672 -372795 -153 490 -103708
Rérelseresultat fére nettoféréandring av goodwill -205 859 -189 244 -120 371 -135 829
Nettoférandring av goodwill 3 44 647 - -52 935 -
Rérelseresultat -161212 -189 244 -173 306 -135829
Netto finansiella poster -39 622 1856 199 -5268
Resultat fére skatt -200 834 -187 388 -173107 -141 097
Skatt 959 13280 -5150 14988
Periodens resultat -201793 -174 108 -178 257 -126 109
Ovrigt totalresultat 7 -53111 -104 334 -95 341 -41579
Periodens totalresultat -254 904 -278 442 -273598 -167 688
Varav hanférligt till moderbolagets aktiedgare -250 310 -278 442 -269 184 -167 689
Varav hanforligt till minoriteten -4594 - -4415 -
Resultat per aktie efter utspadning —4,04 -5,03 -3,51 -3,65
Genomsnittligt antal aktier 48 809 689 34591956 49 591 892 34591956
Antal utestaende aktier vid periodens slut 49 591 892 34591956 49 591 892 34591956
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KONCERNENS BALANSRAKNING | SAMMANDRAG

TSEK Not 31 dec 2010 31 dec 2009
TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar

Materiella anlaggningstillgangar 642045 423054
Jordbruksmark under registrering 6 136153 262543
Immateriella anlaggningstillgangar 7888 11198
Biologiska tillgangar 5 47 388 15844
Intresseféretag - 17 932
Vardepapper och andra finansiella tillgangar 43587 61997
Uppskjutna skattefordringar 17 548 20282
Summa anlaggningstillgangar 894 609 812850
Omsattningstillgangar

Varulager 98524 116983
Biologiska tillgangar 5 75679 69124
Kundfordringar och évriga fordringar 111810 124840
Likvida medel 66123 33458
Summa omséttningstillgangar 352135 344 405
Tillgangar som innehas fér férsaljning 6390 7262
SUMMA TILLGANGAR 1253135 1164517
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital 927 054 941107
Langfristiga skulder

Konvertibellan - 56 446
Andra Langfristiga skulder 66088 37279
Uppskjutna skatteskulder 1630 2348
Summa langfristiga skulder 67717 96073
Kortfristiga skulder

Konvertibellan 63217 -
Kortfristiga lan 100 108 50114
Leverantérs- och andra skulder 95038 77223
Summa kortfristiga skulder 258 363 127 337
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 1253135 1164517
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KONCERNENS FORANDRING | EGET KAPITAL

TSEK 2010 2009
Ingédende balans 941107 1207 239
Periodens totalresultat -254 904 278 441
Forandring av minoritetsandel 6669 -300
Eget kapitalandel av konvertibellan 12610
Emission 234182
Utgaende balans 927 054 941107
KONCERNENS KASSAFLODESANALYS | SAMMANDRAG

12 man 12 man 6 man 6 man

jan—dec jan—dec jul-dec jul-dec
TSEK 2010 2009 2010 2009
Nettokassafléde fran [6pande verksamhet -96 616 -84 365 -15 806 -40517
Nettokassafléde fran investeringsverksamhet -69 020 -74 552 -48 206 -34 298
Nettokassafléde fran finansieringsverksamhet 203 465 87764 -21144 -614
Periodens kassaflode 37 829 -71152 -85 156 -75428
Likvida medel vid periodens bérjan 33458 105 619 155 628 109 328
Kursdifferens i likvida medel -5164 -1009 -4 349 -441
Likvida medel vid periodens utgéng 66123 33458 66123 33458
MODERBOLAGETS RESULTATRAKNING | SAMMANDRAG

jan—dec jan—dec jul-dec jul-dec
TSEK 2010 2009 2010 2009
Nettoomsattning 8122 3735 6320 2715
Ovriga intakter 0 0 0 0
Summa intékter 8122 3735 6320 2715
Personalkostnader 0 0 0 0
Ovriga externa kostnader -18318 -18 881 -9710 -14083
Avskrivningar 0 0 0 0
Rérelseresultat -10196 -15145 -3390 -11 368
Finansiella poster 13915 33601 -5785 14523
Resultat fére skatt 3719 18455 -9175 3155
Skatt 0 0 0 0
Periodens resultat 3719 18 455 -9175 3155
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MODERBOLAGETS BALANSRAKNING | SAMMANDRAG

TSEK 31 dec 2010 31 dec 2009
TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar

Materiella anlaggningstillgangar 2 5
Finansiella anlaggningstillgangar 1546 672 1368957
Summa anldggningstillgangar 1546 674 1368 962
Omsattningstillgangar

Kortfristiga fordringar 93783 61673
Likvida medel 41317 21757
Summa omsattningstillgangar 135100 83430
SUMMA TILLGANGAR 1681774 1452392
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Summa eget kapital 1611934 1381893
Langfristiga skulder

Konvertibelt forlagslan - 56 446
Summa langfristiga skulder 0 56 446
Kortfristiga skulder

Konvertibelt férlagslan 63217 -
Ovriga skulder 6623 14053
Summa skulder 69 840 14053
SUMMA SKULDER OCH EGET KAPITAL 1681774 1452392
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NOTER

Not 1 - Redovisningsprinciper
Alpcot Agro tillampar International Financial Reporting Standards (IFRS). Bokslutsrapporten ar uppréattad i enlig-
het med IAS 34 och den svenska Arsredovisningslagen. Moderbolagets redovisning har uppréttats enligt
Arsredovisningslagen och, RFR 2 Redovisning for juridiska personer fran Radet fér Finansiell Rapportering.

| bokslutsrapporten har samma redovisningsprinciper, presentation och berdkningsmetoder tilldmpats sasom
de beskrivits i arsredovisningen for 2009.

Not 2 - Rapportering enligt segment
Segmentering per afféarsomrade &r baserad pa de huvudsakliga véardedkande aktiviteterna i verksamheten, namli-
gen véxtodling, kott- och mjdlkproduktion, forédling av jordbruksprodukter och férvaltning.

Verksamheten segmenteras ocksa per region, med Ukraina definerat som en region. Managementbolagen i
Moskva och Sverige bér de huvudsakliga férvaltnings- och administrationskostnaderna. Fér bokslutet 2010 kom-
mer samma geografiska segmentering att anvdndas som i arsredovisningen for 2009, men avsikten ar att férandra
denna i samband med att megaklusterstrukturen blir fullt inférd i Koncernen. Den geografiska segmenteringen
kommer da for att underlatta jamforelser att ske per megakluster.

SEGMENTERING PER AFFARSOMRADE

TSEK Intakter Rorelseresultat Totala tillgangar
Vaxtodling 190787 -119 008 878 368
Ké&tt- och mjélkproduktion 36721 8336 140 656
Foradling av jordbruksprodukter 4129 882 10 450
Férvaltning -96 068 223 661
Summa 231637 -205 859 1253135
SEGMENTERING PER REGION

TSEK Intakter Rorelseresultat Totala tillgangar
Voronezh 70791 -51987 424 280
Kaliningrad 48 307 -11012 202436
Tambov 37 609 -4280 86107
Lipetsk 29 591 -10198 99933
Kursk 19348 1532 94 849
Ukraina 16765 21466 85024
Volgograd 5333 -5422 16 457
Kurgan 3892 -6 957 20 388
Managementbolag - -96 068 223661
Summa 231637 -205 859 1253135
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Not 3 - Férvarv av dotterbolag
Under 2010 férvérvades flera dotterbolag till Koncernen. Notera att dessa sammanstallningar ar preliminéra och
att det skett mindre justeringar i férhallande till de preliminara sammanstalliningarna i halvarsrapporten 2010.

(i) FérvérviKaliningrad (BBAH och Agroreserv)

En majoritet av aktiedgarna i BBAH accepterade erbjudandet fran Alpcot Agro den 19 januari 2010, varvid Alpcot
Agro fick kontroll dver det ryska holdingbolaget ZAO Agroprom och dess tre dotterbolag, som kontrollerar cirka
3300 hektar mark i Kaliningradregionen i Ryssland.

Erbjudandet var 0,142 aktier i Alpcot Agro fér en aktie i BBAH, och totalt emitterades 624 059 nya aktier i Alpcot
Agro vid tre olika tillfallen for att fullborda férvarvet. Det totala antalet aktier i Alpcot Agro vid forvéarvstillfallet var
48 967 833, och emissionerna ledde till en utspadning i Alpcot Agro om cirka 1,2 procent.

Det verkliga véardet av de emitterade aktierna har berdknats i enligt volymviktat genomsnittspris for hela accept-
perioden 19 december 2009 till 19 februari 2010 uppgaende till SEK 15,09. Alpcot Agro kontrollerar f6r narvarande
95,2 procent av aktierna i BBAH och bolaget driver en tvangsinlésenprocess for att fa tillgang till de utestaende
minoritetsaktierna.

Dérutéver hade BBAH ett &gande motsvarande 45 procent av aktiekapitalet och résterna i ZAO Agroresery, ett
ryskt holdingbolag med sju dotterbolag (“Agroreserv”) som kontrollerar cirka 11 700 hektar mark i Kaliningrad-
regionen. Da den initiala investeringen inte gav full kontroll dver Agroreserv utan bara ett betydande inflytande,
klassificerades Agroreserv som ett intressebolag. Fran och med den 19 januari 2010 ar Agroreserv darfér inklude-
rat i koncernens redovisning enligt 'kapitalandelsmetoden’ i enlighet med IAS 28 “Intressebolag”.

For BBAH och det 45-procentiga dgandet i Agroresery, har Bolaget uppskattat nettodvervérdet av de forvar-
vade tillgangarna och skulderna i férhallande till vardet av de nyemitterade aktierna i Alpcot Agro. De uppskat-
tade vardena har bekraftats och varit féremal for nedskrivningsprévning. Det bedémda évervardet redovisas i
resultatrakningen for perioden och har uppskattats till SEK 76 miljoner.

BALANSRAKNING FOR BBAH PER 19 JANUARI 2010

Nettovérde pa férvarvade tillgangar TSEK
Materiella anldggningstillgangar 78 094
Immateriella tillgangar 5
Biologiska tillgangar 14 695
Lager 14052
Kund- och andra kortfristiga fordringar 23294
Vérdepapper och andra finansiella tillgangar 30259
Kassamedel 3703
Langfristiga skulder -69797
Leverantdrs- och andra kortfristiga skulder -4 841
Nettotillgangar pa foérvarvsdagen 89 464
Med avdrag fér minoritetsintresse i BBAH och dess dotterbolag -3982
Koncernens andel av férvarvade nettotillgangar 85482
Képeskilling erlagd fér BBAH 9417
Negativ goodwill 76 065

Paverkan pa koncernens likvida medel

Kontant erlagd képeskilling 0
Kontanta medel i det férvérvade bolaget 3703
Nettoeffekt pa koncernens likvida medel 3703
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I maj 2010 férvarvade ett helagt ryskt dotterbolag till Alpcot Agro de aterstdende 55 procent av Agroreserv fran tva

privatpersoner. Fran och med 1 juni 2010 ar Agroreserv och dess dotterbolag darfér konsoliderade i koncernredo-

visningen.

I maj 2010 registrerades ocksa ett nytt bolag i Kaliningrad-regionen — "OOO Novaya Liniya”. Inledningsvis dgde

koncernen 1% av det egna kapitalet i detta bolag, men senare i oktober 2010 anskaffades resterande 99% som ett

led i forvarvet av Agroreserv. Dérav har alltsa Novaya Liniya konsoliderats i koncernredovisningen fr o m den

1 oktober 2010.

Forvérven av BBAH, Agroreserv och Novaya Liniya har redovisats enligt férvarvsmetoden i éverensstammelse

med IFRS 3 "Rérelseforvarv”.

For det 55-procentiga &gandet i Agroreserv och 99-procentiga dgandet i Novaya Liniya har Bolaget uppskattat

nettodvervardet av de forvarvade tillgangarna och skulderna i férhallande till av Koncernen betalad képeskilling.

De uppskattade vardena har bekréftats och varit foremal {6r nedskrivningsprévning. Det bedémda dvervérdet

redovisas i resultatrakningen fér perioden och har uppskattats till SEK 27 miljoner.

BALANSRAKNING FOR AGRORESERYV PER 1 JUNI 2010

Nettovérde pa férvarvade tillgangar TSEK
Materiella anlaggningstillgangar 69 107
Immateriella anlaggningstillgangar 4
Biologiska tillgangar 18160
Lager 8 955
Kund- och andra kortfristiga fordringar 6771
Vérdepapper och andra finansiella tillgangar 2173
Kassamedel 97
Langfristiga skulder -33342
Leverantdrs- och andra kortfristiga skulder -15415
Nettotillgangar pa foérvarvsdagen 56510
Med avdrag fér minoritetsintresse -2 687
Koncernens andel av férvéarvade nettotillgangar 53823
Koncernens andel av tidigare férvérvad nettotillgangar -22 939
Kopeskilling erlagd 4301
Negativ goodwill -26 583
Paverkan pa koncernens likvida medel

Kontant erlagd kopeskilling 4301
Kontanta medel i férvarvade bolag 97
Nettopaverkan pa koncernens likvida medel -4204

Det totala uppskattade nettodvervardet av férvarvade tillgangar och skulder i férhallande till utgiven képeskilling

om SEK 103 miljoner har inkluderats i koncernresultatrakningen under rapportperioden. Koncernens dotterbolag

beldgna i Kaliningrad-regionen genererade SEK 48 miljoner i intékter och SEK 11 miljoner i negativt resultat fore

skatt fran respektive férvarvsdatum till och med bokslutsdatumet den 31 december 2010. Om dessa férvérv samt-

liga hade agt rum per den 1 januari 2010 hade koncernens intékter och resultat efter skatt blivit i det nérmaste

desamma.
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(i) Férvarv av OOO AF Kolybelskoye

| maj 2008 forvérvade ett av koncernens ryska dotterbolag 50% av mjélkgarden OOO AF Kolybelskoye i Lipetsk-
regionen, och fran denna tidpunkt har detta bolag redovisats som ett joint venture. Aterstdende 50% av denna
mjolkgard férvarvades av Koncernen i oktober 2010. Det senare férvérvet gav koncernen full kontroll ver OOO
AF Kolybelskoye. Sedan oktober 2010 konsolideras dérfér denna mjélkgard i Alpcot Agros koncernrakenskaper
genom forvérvsmetoden i dverensstémmelse med IFRS 3 “"Rérelseforvary”.

BALANSRAKNING FOR KOLYBELSKOYE DEN 1 OKTOBER 2010

Nettovérde pa férvarvade tillgangar TSEK
Materiella anlaggningstillgangar 26468
Biologiska tillgangar 16 508
Lager 777
Kund- och andra kortfristiga fordringar 7842
Vérdepapper och andra finansiella tillgangar 3
Kassamedel 190
Langfristiga skulder -68 868
Leverantdrs- och andra kortfristiga skulder -6 808
Nettotillgangar pa férvarvsdagen -23 888
Med avdrag fér minoritetsintresse 0
Koncernens andel av férvérvade nettotillgangar -11944
Koncernens andel av tidigare forvarvad nettotillgangar som har skrivits ned i tidigare perioder -11944
Képeskilling erlagd 10997
Nettodvervarde av kpeskilling i férhallande till férvarvade tillgangar och skulder 34885

Paverkan pa koncernens likvida medel

Kontant erlagd képeskilling -10997
Kontanta medel i forvarvade bolag 190
Nettopaverkan pa koncernens likvida medel -10807

Nettodvervardet av de férvarvade tillgangarna och skulderna i forhallande till betalningen som gjordes av
Koncernen har varit foremal f6r nedskrivningsprévning. Bedémning har gjorts att detta 6vervarde av forsiktighets-
skal bor skrivas bort i resultatrékningen for rékenskapsaret. Dartill har kopeskillingen om 6 947 TSEK f6r den forsta
50%-andelen skrivits bort redan i tidigare bokslut.

Koncernen har tidigare utgivit 1an till Kolybelskoye uppgaende till 4 745 TSEK. Gjorda reserveringar avseende
dessa lan har [6sts upp efter konsolideringen av Kolybelskoye under rapportperioden.

OO0 AF Kolybelskoye genererade 2 601 TSEK i intakter och 96 TSEK i resultat fére skatt fran forvarvsdatumet
till och med bokslutsdatumet den 31 december 2010. Om detta férvary hade gt rum per den 1 januari 2010 hade
koncernens intakter blivit 13 miljoner SEK hégre under rakenskapsaret 2010, och koncernens resultat fére skatt
hade blivit i motsvarande man 8 miljoner SEK lagre.
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(iii) Férvarvet av OAO AF Rodina

Under tidigare rékenskapsar har ett av koncernens dotterbolag deltagit i ett joint venture med ett jordbruksféretag
i Lipetsk-regionen, OAO AF Rodina. | januari 2010 upphérde joint venture-avtalet i samband med att koncernen
fick kontroll dver OAO AF Rodina utan att erldgga ytterligare kdpeskilling. Fran och med januari 2010 redovisas
OOO AF Rodina i Alpcot Agros koncernrékenskaper med uttnyttjande av férvérvsmetoden i Gverensstéammelse
med IFRS 3 "Rorelseférvary”.

Rodina — Nettovarde pa férvérvade tillgangar TSEK TSEK
Materiella anlaggningstillgangar 4476
Biologiska tillgangar 0
Lager 0
Kund- och andra kortfristiga fordringar 0
Vérdepapper och andra finansiella tillgangar 15419
Kassamedel 22
Langfristiga skulder -24210
Leverantdrs- och andra kortfristiga skulder -9 259
Nettotillgangar pa férvarvsdagen -13552
Koncernens andel av férvéarvade nettotillgangar -13552
Erlagd kopeskilling 0
Nettodvervarde av képeskilling i férhallande till férvarvade tillgangar och skulder 13552

Paverkan pa koncernens likvida medel

Kontant erlagd kopeskilling 0
Kontanta medel i férvarvade bolag 22
Nettopaverkan pa koncernens likvida medel 22

Det totala uppskattade nettodvervardet av utgiven koépeskilling i forhallande till férvarvade tillgangar och skulder
har varit féremal for nedskrivningsprévning. Bolaget har bedémt att nettodvervardet av férsiktighetsskal bor skri-
vas bort i koncernresultatrakningen for perioden. Dartill har investeringen om 12 831 TSEK som gjorts under tidi-
gare ar i joint venture-bolaget ocksa skrivits ned och kostnadsférts under rapportperioden.

Fran férvérvsdatum t o m 31 december 2010 har Rodina bidragit med 0 TSEK intékter till koncernen och 3 MSEK
i negativt resultat fore skatt.

Andra férvérv
I juni 2010 inkorporerade Koncernen ett nytt bolag i Ukraina - LLC "Agrokultura Rogatyn” med ett aktiekapital om
1 TSEK.

Baserat pa ovanstaende transaktioner uppgar den totala nettoeffekten av goodwillrelaterade poster till TSEK
44 647 t6r 2010 i enlighet med nedan specifikation.

Forvarv TSEK
BBAH (negativ goodwill) 76 064
Agroreserv (negativ goodwill) 26583
Kolybelskoye -34 885
Rodina -13552
Ovriga férvary -9563
Nettoeffekt 44 647

Notera att effekten av negativ goodwill & omkring 5 miljoner SEK stérre &n vad som beréknades i halvarsrappor-
ten pa grund av att ytterligare tillgangar i Novaya Liniya inte var inkluderade per 30 juni 2010.
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Not 4 - Lager

Varulager 31 dec 2010 (TSEK) 31 dec 2009 (TSEK)
Forradsartiklar och material 47 206 33053
Avgar: Inkuransreserv -3103 -530
Netto férradsartiklar och material 44102 32253
Jordbruksprodukter 55080 83133
Avgar: nedskrivning vid vardering till verkligt varde —-668

Fardiga varor 10 1327
Summa varulager 98524 116 983

Not 5 - Biologiska tillgangar

Producerande biologiska tillgangar ar djur, i huvudsak boskap. Dessa berdknas vanligtvis generera intékter i
mellan 5 och 8 ar. | enlighet med IAS 41 — Agriculture, skall dessa tillgangar redovisas enligt verkligt véarde med
avstamning pa rapportdagen. Biologiska tillgangar fér konsumtion &r véxande grédor, vid arsskiftet i huvudsak
hostvete, vilket redovisas under omsattningstillgangar i balansrékningen da dessa tillgangar omsétts till fardiga
jordbruksvaror under ett och samma ar. Biologiska tillgangar tas upp till verkligt vérde vid varje balansavstam-
ningsdatum. Férandringar i verkligt varde redovisas i resultatrakningen under den rakenskapsperiod da de upp-
star. Verkligt varde av kreatursbesattningarna baseras pa marknadsprisjamforelser av boskap av samma alder, ras

och kén.
Biologiska tillgangar for Producerande biologiska
konsumtion (grédor) tillgangar (djur)

TSEK Mogna Omogna Mogna Omogna
Ingédende balans - 69125 9614 6231
Nyanskaffningar - 258 615 - 7675
Forvérv av dotterforetag - 21867 16 268 11186
Forandring i verkligt varde - -10322 4452 1777
Omklassificeringar 199972 -199 972 8069 -8 069
Forandring pga skord -199972 - - -
Avyttringar - -58 530 -2214 -4 503
Omrakningsdifferenser - -5104 -2214 -886
Utgaende balans per 31 december 2010 - 75679 33977 13411
Not 6 - Mark

Posten Jordbruksmark under registrering som uppgar till SEK 136 miljoner (263 miljoner) representerar forskott
betalda till pajagare baserat pa preliminara landférvarvsavtal. Dessa betalningar kommer senare att dverféras till
posten jordbruksmark, nér alla landregistreringsmoment ar avslutade.

Not 7 - Eget kapital

Omrakningsdifferenser i eget kapital

Per den 31 december 2010 uppgar omrékningsdifferenser redovisade i dvrigt totalresultat till TSEK =53 111

(104 333). Omrékningsdifferenser uppstar vid omrékning av de utléndska dotterbolagens balans- och resultatrék-
ningar da tillgangar och skulder omraknas till den valutakurs som rader pa balansdagen och intékter och kostna-
der omréknas med hjalp av genomsnittliga valutakurser for aret. Omrékningsdifferenser uppstar ocksa vid omrak-
ning av monetéra fordringar och skulder i utlandsk valuta da dessa per balansdagen omraknas till den da radande
valutakursen. Kursdifferenser som uppstar paférs normalt resultatrdkningen dock med undantag for lan i utlandsk
valuta som utgér en nettoinvestering i en utlandsk verksamhet. Dessa kursdifferenser fors till dvrigt totalresultat.
Omrékningsdifferenser uppstar huvudsakligen pa lan till de ryska och ukrainska dotterbolagen inom Koncernen.
Lan inom Koncernen till dotterbolag i Ryssland & denominerade i RUR och lan till dotterbolag i Ukraina &r deno-
minerade i USD.
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REVISORSUTLATANDE
Till styrelsen for Alpcot Agro AB (publ)

Inledning

Vihar utfort en dversiktlig granskning av den finansiella informationen i sammandrag som ingar i den boksluts-
kommuniké som avgetts for Alpcot Agro AB (publ) per 31 december 2010. Det ar styrelsen och verkstallande
direktéren som har ansvaret for att upprétta och presentera denna bokslutskommuniké i enlighet med IAS 34 och
arsredovisningslagen. Vart ansvar &r att uttala en slutsats om den finansiella information som presenteras i bok-
slutskommunikén grundad pa var éversiktliga granskning.

Den 6versiktliga granskningens inriktning och omfattning

Vi har utfért var versiktliga granskning i enlighet med Standard for dversiktlig granskning (SOG) 2410 Oversiktlig
granskning av finansiell delarsinformation utférd av féretagets valda revisor. En éversiktlig granskning bestar av att
gora forfragningar, i forsta hand till personer som ar ansvariga for finansiella fragor och redovisningsfragor, att
utféra analytisk granskning och att vidta andra dversiktliga granskningsatgarder. En 6versiktlig granskning har en
annan inriktning och en betydligt mindre omfattning jamfért med den inriktning och omfattning som en revision
enligt Revisionsstandard i Sverige RS och god revisionssed i dvrigt har. De granskningsatgarder som vidtas vid en
dversiktlig granskning gér det inte mojligt fér oss att skaffa oss en sddan sakerhet att vi blir medvetna om alla vik-
tiga omstandigheter som skulle kunna ha blivit identifierade om en revision utforts. Den uttalade slutsatsen grun-
dad pa en oversiktlig granskning har darfor inte den sakerhet som en uttalad slutsats grundad pa en revision har.

Slutsats

Grundat pa var éversiktliga granskning har det inte kommit fram nadgra omsténdigheter som ger oss anledning att
anse att den finansiella informationen i sammandrag, inte i allt vésentligt, ar uppréattad for koncernens del i enlig-
het med IAS 34 och arsredovisningslagen samt fér moderbolagets del i enlighet med arsredovisningslagen.
Stockholm den 22 mars 2011

Ernst & Young AB

Per Hedstrom
Auktoriserad revisor
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