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Wprowadzenie

Skonsolidowany raport kwartalny Elstar Oils S.A. (SQrlV) zalV kwartat 2006 roku zawiera:

-skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe na dzien 31 grudnia 2006 roku oraz za
okres 9 i 12 miesigcy zakonczonych odpowiednio 30 wrzesnia 2006 roku i 31 grudnia 2006
roku sporzadzone wedtug Migdzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowe]
wersji zatwierdzonej przez Uni¢ Europeska;

-skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe na dzien 31 grudnia 2006 roku oraz za okres
9 i 12 miesigcy zakonczonych odpowiednio 30 wrzesnia 2006 roku i 31 grudnia 2006 roku
sporzadzone wedtug Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowe] wersji
zatwierdzonej przez Uni¢ Europejska;

- informacje dodatkowa do skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz
informacje o zakresie okreslonym w Rozporzadzeniu Ministra Finansbw z dnia 19
pazdziernika 2005 roku w sprawie informagji biezacych i okresowych przekazywanych przez
remitentéw papierow wartosciowych.

Elstar Oils S.A. na podstawie § 87 pkt.1 Rozporzadzenia Ministra Finansbw z dnia 19 pazdziernika
2005 roku nie przekazuje oddzielnego raportu jednostkowego.



l. Sprawozdanie finansowe

I.1 Skrécone kwartalne skonsolidowane sprawozdanie finansowe

na dzien 31 grudnia 2006 roku oraz za okres 9 i 12 miesiecy zakonczonych odpowiednio dnia 30 wrzesnia
2006 roku oraz dnia 31 grudnia 2006 roku

(w tysiacach ztotych)

Wybrane dane finansowe — sprawozdanie skonsolidowane

4 kwartaty 4 kwartaty 4 kwartaly 4kwartaty
narastajaco narastajaco narastajaco narastajaco
za okres za okres za okres za okres

od 01.01.2006 od 01.01.2005 od 01.01.2006 od 01.01.2005
do 31.12.2006 do 31.12.2005 do 01.12.2006 do 01.12.2005

w tys. zt w tys. zt w tys. Euro w tys. Euro

Przychody ze sprzedazy 208 873 139 852 53570 34761
Zysk /strata na dziatalnosci operacyjnej 13848 10997 3552 2733
Zysk /strata przed opodatkowaniem 10815 8670 2774 2155
ZysK [strata netto przypadajaca na akcjonariuszy

jednostki dominujacej 8 660 7099 2221 1764
Srodki pienigzne netto z dzialalnosci operacyjnej - 156 660 - 9496 - 40179 -2360
Srodki pienigzne netto z dziatalnosci inwestycyjnej - 69099 - 31383 - 17722 - 7800
Srodki pienigzne netto z dziatalnosci finansowej 240 223 44003 61610 10937
Zmianastanu srodkow pienieznych netto 14 464 3124 3710 776
Aktywa razem 479774 219 366 125 228 56 834
Zobowiazania dtugoterminowe 66 790 40 590 17433 10516
Zobowiazania krétkoterminowe 151 877 90 569 68 153 23465
Kapital wiasny przypadajacy akcjonariuszom

jednostki dominujacej 151877 88 207 39 642 22853
Kapitat akcyjny 48 212 43830 12584 11 356
Liczba akgji (w tys. .szt.) 4 821,2 4383 48212 4383
Zysk /strata najedna akcje zwykta* (w zt/Euro) 1,80 1,62 0,46 0,40
Wartos¢ ksiegowa najedna akcje **(w zt/Euro) 31,50 20,12 8,22 521

*[ Zysk /strata na jedna akcje zwykla obliczony zostal jako iloraz zysku/straty netto przypadajacego na akcjonariuszy jednostki
dominujace oraz liczby akcji w danym okresie;

** [Wartos¢ ksiegowa na jedna akcje obliczona zostata jako iloraz Kapitatu wiasnego przypadajacego akcjonariuszom jednostki
dominujace oraz liczby akdji

Wybrane dane finansowe prezentowane w sprawozdaniu finansowym przeliczono nawal ute Euro w nastepujacy sposob:

- pozycje dotyczace rachunku zyskow i strat oraz rachunku przeptywow pienieznych przeliczono wedtug kursu
stanowiacego $rednia arytmetyczna $rednich kursdw ogtoszonych przez NBP, obowiazujacych na ostatni dzien
kazdego miesigca danego kwartatu;
kursten wyniést zalV kwartat 2006 roku — 1 Euro = 3,8991 z1;
kursten wyniést zalV kwartat 2005 roku — 1 Euro = 4,0233 z1;

- pozycje bilansowe przeliczono wedtug sredniego kursu ogtoszonego przez NBP, obowiazujacego na dzien
bilansowy:
kursten wynosit na 31 grudnia 2006 roku — 1 Euro = 3,8312 zt;

na 31 grudnia 2005 roku — 1 Euro = 3,8598 zt.



|.2 Skonsolidowane rachunki zyskow i strat
za okres 12 miesigcy zakonczone dnia 31 grudnia 2006 roku oraz za okres 12 miesigcy zakonczone
dnia 31 grudnia 2005 roku
oraz za czwarte kwartaty rozpoczyngjacy si¢ 01 pazdziernika 2006 roku i konczace sie 31 grudnia 2006
roku orazrozpoczynajacy sie¢ 01 pazdziernika 2005 roku i konczacy sie 31 grudnia 2005 roku.

(tys. zb)

Skonsolidowany rachunek zyskow i strat

4 kwartaty IV kwartat 4 kwartaly IV kwartat
narastajaco (rok biezacy) narastajaco (rok poprzedni)
okres okres okres okres

od 01.01.2006 od 01.10.2006 od 01.10.2005 od 01.10.2005
do 31.12.2006 do 31.12.2006 do 31.12.2005 do 31.12.2005

Przychody ze sprzedazy 208873 58 453 139 852 42 797
Koszt wlasny sprzedazy 186 696 54 601 121128 36418
Zysk /strata na spr zedazy 22177 3852 18724 6379
Pozostate przychody operacyjne 4221 2202 1699 177
Koszty sprzedazy 7824 2211 5785 15838
Koszty ogdlnego zarzadu 3245 1133 2742 703
Pozostate koszty operacyjne 1481 724 915 709
Zysk/strata na dzialalnosci operacyjne 13848 1986 10981 3556
Przychody finansowe 3145 1036 1783 757
Koszty finansowe 6178 2 146 4077 1255
Zysk /strata przed opodatkowaniem 10815 876 8 687 3058
Podatek dochodowy 2155 442 1588 702
Zysk netto za rok obr otowy 8 660 434 7099 2 356
Przypadajacy:

Akcjonariuszom jednostki dominujace 8 660 434 7099 2356

Akgj onariuszom mniejszo$ciowym

Srednio wazona liczba akdji przypadajaca na okres
( sztukach) 4569 754 4 821200 4383000 4383000

Zysk na jedna akcja zwykla* (w Zotych) 1,90 0,09 1,62 0,54

*[ Zysk strata na jedna akcje zwykla obliczony zostat jako iloraz zysku /straty netto przypadajacg na akcjonariusz jednostki
dominujace za dany okres oraz liczby akcji zadany okres ,liczona jako srednio wazona liczba akcji przypadajaca na dany okres.



|.3 Skonsolidowany bilans

na dzien 31 grudnia 2006 roku , 30 wrzesnia 2006 roku , 31 grudnia 2005 roku oraz 30 wrzesnia 2005

roku ( w tysiacach ztotych)

Skonsolidowany Bilans

Stan na
31.12.2006
(rok biezacy)
. Aktywa dtugoter minowe 165 770

1. Rzeczowy majatek trwaty 161 239

2. Wartosci niematerialne 4315

3. Finansowy majatek trwaly 57

4. Podatek odroczony 159

5. Pozostate ndeznosci -

11, Aktywa krétkoter minowe 314004
1. Zapasy 226 617
2. Naeznosci z tyt. podatku dochodowego 0
3. Naleznosci handlowe 37414
4. Naleznoéci pozostate 7081
5. Aktywa finansowe 610
6. Srodki pienigzne 36 403
7.  Rozliczenia miedzyokresowe 5879

Aktywa razem 479774

. Kapitaly wlasnerazem 151 877

Kapital wlasny pr zypisany akcjonariuszom
jednostki dominuj acej 151 877
1. Kapitat akeyjny 48 212
2. Kapitat zapasowy ze sprzedazy akgji
powyzej warto$ci nominalne 77 865
3. Kapitat zapasowy 17 140

4. Pozostate kapitaty rezerwowe -

5. Nie podzielony wynik finansowy 8 660
Kapital przypadaj acy udzatowcom
mni g szosciowym 0

I1.  Zobowigzania diugoter minowe 66 790
1. Kredyty i pozyczki 63 140
2. Rezerwy 67
3. Rezerwaztyt. odroczonego podatku dochodowego 3043

4. Pozostate zobowiazania 178
5. Rozliczenia miedzyokresowe 362

I11. Zobowiazania kr 6tkoter minowe 261 107
1. Kredyty i pozyczki 237 496
2. Zobowiazania handlowe 21676
3. Zobowiazaniapozostate 1519

4. Zobowiazaniaz tyt. biezacego podatku dochodowego 277
5. Rozliczenia miedzyokresowe 139

Pasywa razem 479774

Wartosé ksiggowa na jedna akcje przypadajaca

akcjonariuszom jednostki dominujacej (w ) 31,50

Stan na
30.09.2006
(rok biezacy)

147053

142 421
4510
57

65

345 332
256 489
4
35241
14101
1523
35778
2196

492 385
151 443
151 443

48 212

77 865
17140

8226

63 855
60 246

3040
222
250

277087
264 325
11989
473
300

492 385

31,41

Stan na
31.12.2005
(rok poprzedni)

100 231

96 044
4075
57

55

119135
68 408
4
23928
1814
737
21940
2304

219 366
88 207

88 207
43830

27 237
10041

7099

0

40590
37 597
97
2108
311
ar7

90 569
77694
11921
39
202
356

219 366

20,12

Stan na
30.09.2005
(rok poprzedni)

85458

81199
4140
57

62

133908
87 664
0

16 697
3941
1575
22443
1588

219 366

85852

85852
43830

27 237
10041

4744

0

31994
29375
112
1962
147
398

101 520
92 044
8209
516
351
400

219 366

19,59



I .4 Skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitatach wtasnych
za okres 12 miesiecy zakonczony dnia 31 grudnia 2006 roku, okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia 2005 oraz okres czwartego kwartatu 2006r
zaczynajacy sie 01 pazdziernika 2006 roku a konczacy sie 31 grudnia 2006 roku ( w tysiacach ztotych) .

Skonsolidowane sprawozdanie ze zamian

w kapitatach wtasnych
Kapitat akcyjny  Kapitat ze sprzedezy Kapitat zapasowy Niepodzielony Kapitat wiasny Kapitat Kapitat
akgji powyzej wynik akcjonariuszy  udziatlowcow wiasny
wartosci nominalnej finansowy jednostki mni g szosciowych razem
dominujacej
Stan na dzien 30 wrzesnia 2006 r 48 212 77 865 17140 8 226 151443 0 151 443
Zysk /strata netto okresu 434 434 0 434
Przeniesienie zysku na kapital zapasowy
Podziat zysku za 2005r
Emigaakdji
Przesuniecia/ korekty zysku
Aktywa netto przypadajace na udziat mnigjszosci
Stan nadzien 31 grudnia 2006 r 48 212 77 865 17140 8 660 151 877 0 151877
Stan na dzien 01 styczen 2006 r 43 830 27 237 10041 7099 88 207 0 88 207
Zysk /strata netto okresu 8 660 8 660 0 8 660
Przeniesi enie zysku na kapital zapasowy 7099
Podziat zysku za 2005r -7099
Emiga akdji 4382 50 628 55010 55010
Przesuniecia/ korekty zysku
Aktywa netto przypadajace na udziat mnigjszosci
Stan nadzien 31 grudnia 2006 r 48 212 77 865 17140 8 660 151 877 0 151 877
Stan na dzien 01 stycznia 2005 r 43 830 27 237 1664 8247 81108 0 81108
ZysKk /strata netto okresu 7099 7099 7099
Przeniesienie zysku na kapital zapasowy 8427
Podziat zysku za 2005r -8 427
Przesuniecia/ korekty zysku
Aktywa netto przypadajace na udziat mnigjszosci
Stan nadzen 31 grudnia 2005 43 830 27 237 10041 7099 88 207 0 88 207



|.5 Skonsolidowany rachunek przeptywow pienigeznych

za okres 12 miesigcy zakonczony dnia 31 grudnia 2006 roku oraz za okres 12 miesigcy zakonczony dnia 31
grudnia 2005 roku oraz za czwarty kwartat 2006roku zaczyngjacy sie 01 pazdziernika 2006 a konczacy si¢ 31
grudnia 2006 i za czwarty kwartat 2005 roku zaczynajacy si¢ 01 pazdziernika 2005 i konczacy sie 31 grudnia
2005roku ( w tysiacach ztotych)

Skonsolidowany rachunek przeplywow

pienigznych
4 kwartaty IV kwartat 4 kwartaty IV kwartat
narastajaco (rok biezacy) narastajaco (rok poprzedni)
okres okres okres okres

od 01.01.2006 od 01.10.2006 od 01.01.2005 od 01.10.2005
do 31.12.2006 do 31.12.2006 do 31.12.2005 do 31.12.2005
Przeplywy pieniezne z dziatalnosci oper acyj nej

Zysk/strata netto 8 660 434 7099 2355
K orekty razem o pozycje: - 163 996 40910 - 15433 17 435
Amortyzacja 5097 1317 3214 830
Zysk/strata netto z tyt. réznic kursowych

Odsetki i udziaty w zyskach(dywidendy) -1287 - 7520 - 679 -1108
Zysk [strata z dziata nosci inwestycyjnej -20 0 - 377 -84
Podatek dochodowy 1324 537 1162 550
Zmianastanu rezerw 905 -27 - 548 128
Zmiana stanu zapasow - 158 210 29872 - 13957 - 19257
Zmiana stanu nal eznosci - 18747 2539 -10581 - 4750
Zmiana stanu zobowiazan 10952 11 250 7435 3285
Zmianastanu rozliczen miedzyokresowych -4010 - 3826 -1102 -673
Inne pozycje

Srodki pieniezne z dzialalnosci oper acyjne - 155336 41 344 - 8334 - 19790
Podatek dochodowy zaptacony -1324 - 537 - 1162 - 550
Srodki pieniezne netto z dzialalnosci operacyjng - 156 660 40 807 - 9496 19 240

Pr zeplywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyj nej

Sprzedaz rzeczowego majatku trwatego

Nabycie rzeczowego majatku trwatego - 70533 - 17 867 -41014 -15519
Sprzedaz aktywéw finansowych 20 0 8919 991
Nabycie aktywow finansowych 127 913

Udziel one pozyczki

Otrzymane pozyczki 1287 752 712 618
Dywidendy i odsetki otrzymane

Pozostate

Pr zeplywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej - 69 099 - 16 202 - 31383 - 13910

Przeplywy pieniezne z dziatalnosci finansowej

Wptywy z tyt. Emigi akdji 55010 0

Pratnosci z tytutu leasingu finansowego -133 -45 161 164

Wplywy z tytutu zaciagnietych kredytow 286 306 2360 114128 9720

Sptata kredytow - 100 960 - 26 295 - 69 965 -15893
Wyptacone dywidendy

Zaptacone odsetki - 206 - 248
Pozostate -115 -72
Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowe 240 223 -23980 44003 -5833
Zmiana stanu $rodkéw pienigznych , netto 14 464 625 3124 - 503
Zmiana stanu z tytutu réznic kur sowych ,netto

Srodki pieniezne na poczatek okresu 21939 35778 18816 22443
Srodki pieniezne na koniec okresu, w tym 36 403 36 403 21940 21940

- Z ograniczona mozliwoscia dysponowania



|.6 Pozycj e pozabilansowe — spr awozdanie skonsolidowane
na dzien 31 grudnia 2006 roku , 30 wrzesnia 2006 roku , 31 grudnia 2005 roku oraz 30 wrzesnia 2005

roku ( w tysiacach ztotych)

Pozycje pozabilansowe

1. Naleznosci warunkowe
1.1. Od jednostek powiazanych ( z tytutu)

- otrzymanych gwarangji i poreczen
1.2. Od pozostatych jednostek ( z tytutu)

- otrzymanych gwarandji i poreczen

2. Zobowigzania war unkowe
2.1.0d jednostek powiazanych ( z tytutu)

- otrzymanych gwarangji i poreczen
2.2.0d pozostatych jednostek ( z tytutu)

- otrzymanych gwarandji i poreczen

3. Inne
3.1.Srodki trwate dzierzawione (leasing operacyjny)

Pozycje pozabilansowe, razem

Stan na Stan na Stan na Stan na
31.122006 30.09.2006 31.12.2005 30.09.2005

(rok biezacy) (rok biezacy) (rok poprzedni) (rok poprzedni)

0 0 0 0
0 0 0 0
10 239 0 0 0
10239
10 239 0 0 0

10



Sprawozdanie finansowe - jednostkowe

[1.1 Skrécone kwartalne jednostkowe sprawozdanie finansowe
na dzien 31 grudnia 2006 roku oraz za okres 9 i 12 miesiecy zakonczonych odpowiednio dnia 30 wrzesnia
2006 roku i 31 grudnia 2006 roku
(w tysiacach ztotych)

Wybr ane dane finansowe — sprawozdanie jednostkowe

4 kwartaty
narastajaco
za okres
od 01.01.2006
do 31.12.2006
w tys. zt
Przychody ze sprzedazy 220128
Zysk /strata na dziatalnosci operacyjnej 14749
Zysk [strata przed opodatkowaniem 11813
ZysK [strata netto przypadajaca na akcjonariuszy
jednostki dominujacej 9490
Srodki pienigzne netto z dzialalnosci operacyjnej - 157 356
Srodki pienigzne netto z dziatalnosci inwestycyjnej - 37970
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 209 218
Zmianastanu srodkéw pienieznych netto 13892
Aktywarazem 440 197
Zobowiazania dtugoterminowe 39648
Zobowiazania krétkoterminowe 247 857
Kapitat wiasny 152 692
Kapitat akcyjny 48212
Liczba akgji (w tys. .szt.) 4821,2
Zysk [strata najedna akcje zwykta* (w zt/Euro) 1,97
Wartos¢ ksiegowa najedna akcje **(w zt/Euro) 31,67

*[ Zysk /strata najedna akcje zwykta obliczony zostat jako iloraz zysku/straty netto oraz liczby akcji w danym okresie;

4 kwartaly
narastajaco

za okres

od 01.01.2005
do 31.12.2005
w tys. zt

139 852
10997
8670

7083

- 10446
- 27653
39770
1671
219529
42 822
88 516
88 191
43830
4383
162
2012

4 kwartaty
narastajaco
za okres

od 01.01.2006
do 31.12.2006
w tys. Euro

56 456
3783
3030

2434
- 40 357
-9738
53 658
3563
114 898
10 349
64 694
39 855
12584
48212
0,50
8,27

** [Wartos¢ ksiegowa hajedna akcje obliczona zostata jako il oraz kapitatu wiasnego j oraz liczby akgji

4 kwartaty

narastajaco

za okres

od 01.01.2005

do 31.12.2005
w tys. Euro

34761
2733
2155

1760
- 2596
-6873

9885

415
56 876
11094
22933
22849
11356

4383

0,40

521

Wybrane dane finansowe prezentowane w sprawozdaniu finansowym przeliczono na wal ute Euro w nastepujacy sposob:
wedtug kursu
stanowiacego $rednig arytmetyczna $rednich kursow ogtoszonych przez NBP, obowiazujacych na ostatni dzien
kazdego miesigca danego kwartatu;
kursten wyniést w IV kwartat 2006 roku — 1 Euro = 3,8991 z1;
kursten wyniést w IV kwartat 2005 roku — 1 Euro = 4,0233 z1;
- pozycje bilansowe przeliczono wedtug sredniego kursu ogtoszonego przez NBP, obowiazujacego na dzien

- pozycje dotyczace rachunku zyskow i strat oraz rachunku przeptywow pienieznych przeliczono

bilansowy:

kursten wynosit na 31 grudnia 2006 roku — 1 Euro = 3,8312 zt;

na 31 grudnia 2005 roku — 1 Euro = 3,8598 zt.
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[1.2 Jednostkowy rachunek zyskow i strat

za okres 12 miesiecy zakonczony dnia 31 grudnia 2006 roku oraz za okres 12 miesiecy zakonczony

dnia 31 grudnia 2005 roku

oraz za czwarte kwartaty rozpoczynajace si¢ 01 pazdziernika 2006 roku i konczace si¢ 31 grudnia 2006
roku i 01 pazdziernika 2005 roku i konczacy sig 31 pazdziernika 2005 roku. ( tys. zt)

Jednostkowy rachunek zyskow i strat

Przychody ze sprzedazy
Koszt whasny sprzedazy

Zysk /strata na sprzedazy

Pozostate przychody operacyjne

Koszty sprzedazy

Koszty ogdlnego zarzadu

Pozostate koszty operacyjne
Zysk/strata na dziatalnosci operacyjne

Przychody finansowe
Koszty finansowe

Zysk /strata przed opodatkowaniem

Podatek dochodowy

Zysk netto za rok obr otowy

Srednio wazona liczba akgji przypadajaca

na okres ( sztukach)

Zysk na jedna akcja zwykla* (w Zotych)

4 kwartaty
narastajaco
okres

od 01.01.2006
do 31.12.2006

220128
197 247
22881
4228
7845
3034
1481
14749

3133
6 069

11813

2323

9490

4569 754

2,08

IV kwartat
(rok biezacy)
okres

od 01.10.2006
do 31.12.2006

69 708
65 152
4 556
2209
2232
1031

725
2777

1111
2097

1791

613

1178

4 812 200
0,24

4 kwartaty
narastajaco
okres

od 01.01.2005
do 31.12.2005

139 852
121128
18724
1699
5785
2726
915
10997

1750
4077

8670

1587

7083

4383 000
162

IV kwartat
(rok poprzedni)
okres

od 01.10.2005
do 31.12.2005

42 797
36418
6379
177
1588
689
709
3570

749
1255

3064

703

2361

4 383 000
0,54

*[ Zysk strata najedna akcje zwykta obliczony zostat jako iloraz zysku /gtraty netto przypadajace na akcjonariusz jednostki  w danym
okresie oraz liczby akcji za dany okres liczony jako srednia wazona liczba akcji przypadajaca na okres.
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I1.3 Sprawozdanie jednostkowe - bilans
na dzien 31 grudnia 2006 roku , 30 wrzesnia 2006 roku , 31 grudnia 2005 roku oraz 30 wrzesnia 2005
roku (w tysiacach ztotych)

Jednostkowy Bilans
Stan na Stan na Stan na Stan na
31.12.2006 30.09.2006 31.12.2005 30.09.2005
(rok biezacy) (rok biezacy) (rok poprzedni) (rok poprzedni)

I. Aktywa dlugoter minowe 123853 118112 103 257 93313
1. Rzeczowy majatek trwaty 109 360 103482 89071 79054
2. Wartosci niematerialne 4315 4510 4075 4140
3. Finansowy majatek trwaly 10057 10057 10057 10 057
4. Podatek odroczony 121 63 54 62
5. Pozostate naleznosci - - - -

11, Aktywa krétkoter minowe 316 344 341 460 116 272 132 442
1. Zapasy 217512 256 489 68 407 87 664
2. Naleznosci z tyt. podatku dochodowego 0 4 - -

3. Naeznosci handlowe 49 463 35240 23929 16 697
4. Naleznoici pozostate 1489 10 635 664 3625
5. Aktywa finansowe 7625 1523 737 1575
6. Srodki pienigzne 34379 35376 20 487 21293
7. Rozliczenia miedzyokresowe 5876 2193 2048 1588

Aktywa razem 440 197 459 572 219529 225755

I.  Kapitaly wlasnerazem 152 692 151514 88 191 85831

1. Kapital akeyjny 48 212 48 212 43830 43830

2. Kapitat zapasowy ze sprzedazy akdji

powyzej wartosci nominalnej 77 865 77 865 27237 27237

3. Kapitat zapasowy 17125 17125 10 041 10 041

4. Pozostate kapitaty rezerwowe - - - -

5. Nie podzielony wynik finansowy 9490 8312 7083 4723

I11. Zobowigzania diugoter minowe 39648 41082 42 822 38494

1. Kredyty i pozyczki 35867 32973 33329 29 375

2. Rezerwy 67 97 97 112

3. Rezerwa z tyt. odroczonego podatku dochodowego 3174 3040 2108 1962

4. Pozostate zobowiazania 178 4722 6811 6 647

5. Rozliczenia miedzyokresowe 362 250 477 398

I11. Zobowiazania kr 6tkoter minowe 247 857 266 976 88 516 101 430

1. Kredyty i pozyczki 229 496 256 516 77694 92 044

2. Zobowiazania handlowe 16 489 9 706 9875 8119

3. Zobowiazania pozostate 1475 454 389 516

4. Zobowiazaniaz tyt. biezacego podatku dochodowego 277 - 202 351

5. Rozliczenia miedzyokresowe 120 300 356 400

Pasywa razem 440 197 459 572 219529 225755

Wartosé ksiggowa najedng akcje (w ) 31,67 21,54 20,12 19,58

13



I1.4 Jednostkowe sprawozdanie ze zmian w kapitatach wlasnych

za okres 12 miesigcy zakonczony dnia 31 grudnia 2006 roku, okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia 2005 roku

oraz okres czwartego kwartatu 2006 roku zaczynajacy sie¢ 01 pazdziernika 2006 roku a konczacy sie31 grudnia 2006 roku.

(w tysiacach ztotych)

Jednostk owe sprawozdanie ze zamian
w kapitalach wtasnych

Stan na dzien 30 wrzesnia 2006 r

Zysk /strata netto okresu

Przeniesi enie zysku na kapitat zapasowy

Podziat zysku za 2005r

Emigaakdji

Przesuniecia/ korekty zysku

Aktywa netto przypadajace na udziat mnigjszosci
Stan na dzien 31 grudnia 2006 r

Stan na dzien 01 stycznia 2006 r

Zysk /strata netto okresu

Przeniesienie zysku na kapital zapasowy

Podziat zysku za 2005r

Emigaakdji

Przesuniecia/ korekty zysku

Aktywa netto przypadajace na udziat mnigjszosci
Stan na dzien 31 grudnia 2006 r

Stan na dzien 01 stycznia 2005 r
ZysKk /strata netto okresu
Przeniesienie zysku na kapital zapasowy
Podziat zysku za 2004r
Przesuniecia/ korekty zysku
Aktywa netto przypadajace na udziat mnigjszosci
Stan na dzien 31 grudnia 2005 r

Kapitat akcyjny  Kapitat ze sprzedazy Kapitat zapasowy Nie podzielony

48 212

48 212

43 830

4382

48 212

43 830

43 830

akgji powyzej
wartosci nominalnej

77 865

77 865

27 237

50 628

77 865

27 237

27 237

17125

17125

10041

7083

17125

1664

8427

10041

wynik
finansowy

8312
1178

9490

7083
9490

-7 083

9490

8247
7083

-8427

7083

Kapital wiasny
razem

151514
1178

152 692

88 191
9490
55010
152692

81108
7083

88 191
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[1.5 Jednostkowy rachunek przeptywdw pieni¢znych

za okres 12 miesigcy zakonczony dnia 31 grudnia 2006 roku oraz za okres 12 miesigcy zakonczony dnia 31
grudnia 2005 roku oraz za czwarty kwartat 2006 roku zaczynajacy sie 01 pazdziernika 2006 roku a
konczacy sie 31 grudnia 2006 roku i za czwarty kwartat 2005 roku zaczynajacy sie 01 pazdziernika 2005

roku i konczacy sie 31 grudnia 2005 roku.
(w tysiacach ztotych )

Jednostkowy rachunek przeplywow

pienigznych
4 kwartaty IV kwartat
narastajaco (rok biezacy)
okres okres

01.01.2006  od 01.10.2006

od 01.01.2005
do 31.12.2005

do 31.12.2006 do 31.12.2006

Przeplywy pieniezne z dziatalnosci oper acyj nej

Zysk/strata netto 9490

K orekty razem o pozycje: - 165799
Amortyzacja 5076
Zysk/strata netto z tyt. réznic kursowych

Odsetki i udziaty w zyskach(dywidendy) -1280
Zysk/Strata z dziatalnosci inwestycyjnej

Podatek dochodowy 1047

Zmianastanu rezerw 1036

Zmiana stanu zapasow -149104

Zmiana stanu nal eznosci - 26 359

Zmianastanu zobowiazan 7775
Zmianastanu rozliczen miedzyokresowych - 3990
Inne pozycje

Srodki pieniezne z dzialalnosci oper acyjne - 156 309
Podatek dochodowy zaptacony -1047

Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjng - 157 356

Przeplywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyj nej

Sprzedaz rzeczowego majatku trwatego 6
Nabycie rzeczowego majatku trwatego - 25868
Nabycie jednostki zaleznej - 6500
Sprzedaz aktywow finansowych

Nabycie aktywoéw finansowych 127
Udzielone pozyczki - 7015
Otrzymane pozyczki

Dywidendy i odsetki otrzymane 1280
Pozostate

Przepltywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej - 37 970

Przeplywy pieniezne z dziatalnosci finansowej

Wptywy z tyt. Emigi akdji 55010
Pratnosci z tytutu leasingu finansowego -133
Wplywy z tytutu zaciagnietych kredytow 255301
Sptata kredytow - 100 960
Wyptacone dywidendy

1178

39 099
1309

- 752
260
104

38978

-5073

8081

- 3808

40 277
-260

40017

- 6999
- 4500

912
- 7015

752

-16 844

55010
-45
2170

- 26295

4 kwartaty
narastajaco

od 01.10.2005
do 31.12.2005

7083

- 17529
3211

- 712
- 377

- 546

- 13957
-9424
5378
-1102

- 10446

- 10446

-33784
-3500
8919

712

- 27653

162

109 861
- 69 965

IV kwartat
(rok poprzedni)

2361

15788
828

- 1166
-84
131
19255
- 3909
1406
-673

18149

18 149

-10524

992

643

- 8889

165

5453
-15893

od
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Zaptacone odsetki
Pozostate

Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej

Zmiana stanu $rodkéw pienigznych , netto
Zmiana stanu z tytutu réznic kur sowych ,netto

Srodki pieniezne na poczatek okresu
Srodki pieniezne na koniec okresu, w tym
- Z ograniczona mozliwoscia dysponowania

209 218

13892

20487
34379

-24170

- 997

35376
34379

-173
-115

39770

1671

18 816
20487

281
-72

- 10066

- 806

21293
20487
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I1. 6. Pozycje pozabilansowe — sprawozdanie jednostkowe
na dzien 31 grudnia 2006 roku , 30 wrzesnia 2006 roku , 31 grudnia 2005 roku oraz 30 wrzesnia 2005
roku ( w tysiacach ztotych)

Pozycje pozabilansowe

Stan na Stan na Stan na Stan na
31.122006 30.09.2006 31.12.2005 30.09.2005
(rok biezacy) (rok biezacy) (rok poprzedni)
1. Naleznosci warunkowe 0 0 0 0
1.1. Od jednostek powiazanych ( z tytutu)
- otrzymanych gwarangji i poreczen
1.2. Od pozostatych jednostek ( z tytutu)
- otrzymanych gwarandji i poreczen
2. Zobowigzania war unkowe 0 0 0 0
2.1.0d jednostek powiazanych ( z tytutu)
- otrzymanych gwarangji i poreczen
2.2.0d pozostatych jednostek ( z tytutu)
- otrzymanych gwarandji i poreczen
3. Inne 10239 0 0 0
3.1.Srodki trwate dzierzawione (leasing operacyjny) 10239

Pozycje pozabil ansowe, razem 10239 0 0 0



I11. Dodatkowe infor macje or az objasnienia
1.1 Informacje ogblne

Grupa kapitatowa Elstar Qils S.A. ( Grupa Elstar Qils) , sktada sie z jednostki dominujace Elstar Oils S.A.
(jednostka dominujaca, spétka dominujaca, spotka) i spétki zaleznej Biopaliwa S.A.

Siedziba sp6tki miesci si¢ w Elblagu , ul. Ogotna 1G.

Siedziba Spotki zaleznej Biopaliwa miesci sie¢ w Malborku ul. Daleka 112 (poprzednio w Gérkach, powiat
Sztum, wojewddztwo pomorskie). W zwiazku z wybudowaniem zaktadu produkcji biokomponentéw w
Malborku siedziba spétki zalezngj zostata przeniesiona na teren zaktadu w Pomorskigj Specjalng Strefy
Ekonomiczngj.

Elstar Oils S.A. posiada 100% akcji w spdice Biopaliwa S.A.

Elstar Qils Spétka Akcyjna (dawnigj Elstar Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia) z siedziba w Elblagu
, jest wpisana do rejestru przedsiebiorcow prowadzonego przez Sad Rgonowy w Olsztynie , VIII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000183211.

Zgodnie z Polska Klasyfikacja Dziatalnosci /PKD/ dziatalnos¢ Spotki zakwalifikowana jest w sekcji D w
pozycji 15.41.Z, 15.42.Z. Spbtkajest notowana na rynku podstawowym Gietdy Papieréw Wartosciowych w
Warszawie S.A. i zostata zaklasyfikowana do sektora spozywczego.

Dziatalnos¢ Elstar Qils S.A. koncentruje si¢ na produkcji wysoko — przetworzonych produktow na bazie
olgéw roslinnych dla zastosowan spozywczych. Gtownym surowcem do produkcji jest olg rzepakowy.
Firma specjalizuje si¢ w produkcji olejéw rafinowanych i ttuszczéw roslinnych. Produkcja skierowana jest
na rynek krajowy, do segmentu B2B- odbiorcéw przemystowych na terenie catego kraju.

Dziatalnos¢ w spotce zalezng Biopaliwa SA koncentrowata bedzie si¢ na produkcji biokomponentéw do
paliw silnikowych. W chwili obecngj ukonczono budowe zaktadu i trwa uruchomienie produkcji
biokomponentow t.j. estréw oleju rzepakowego

Firme Elstar Oils

Forma prawna: Spotka Akcyjna

Kraj: Polska

Wojewodztwo: Warminsko-Mazurskie
Siedziba: Elblag

Adres: ul. Ogdlna 1 G, 82-300 Elblag
NIP: 578-27-26-681

REGON: 170937918

Telefon i fax: 0 55 239 80 00/ 055 239 50 01

Czas trwania spotki i spotki zaleznegj wehodzace w sktad Grupy Kapitatowe jest nieograniczony

Sktad Rady Nadzorczej Spdtki dominujacej

Hubert Janiszewski - Przewodniczacy Rady Nadzorcze
Rafat Mania - Cztonek Rady Nadzorcze
Ryszard Rusak - Cztonek Rady Nadzorcze
Adam Pawluk - Cztonek Rady Nadzorcze
Wojciech Drozdzat - Cztonek Rady Nadzorcze
Andrzg Gaca - Cztonek Rady Nadzorcze

Sktad zar zadu Spdiki dominujacej
W(g stanu na dzien 31 grudnia 2006roku sktad Zarzadu byt nastepujacy:
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Stanistaw Jan Rosnowski - Prezes Zarzadu

Zbigniew Luczkowski - Cztonek Zarzadu
Wojciech Wityk - Cztonek Zarzadu
Adam Zielonka - Czonek Zarzadu

Z dniem 01 lutego 2007 roku Pan Adam Zielonka zrezygnowat z petnienia funkcji Cztonka Zarzadu Spotki.

Zatwierdzenie sprawozdania finansowego
Ninigjsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone do publikacji przez Zarzad w dniu
14 lutego 2007 roku.

I1.2 I'stotne pr zyj ete zasady r achunkowosci

Informacja dotyczaca okresbw za ktére prezentowane jest skonsolidowane sprawozdanie finansowe oraz
dane poréwnawcze.

Petna konsolidacja objete sa sprawozdania finansowe Spotki dominujacel Elstar Oils S.A. i spotki zalezneg)
Biopaliwa S.A. za okres od 01.01.2006r do 31.12.2006r wg zasad M SSF ..

Akcje Spotki Biopaliwa S.A. nabyte zostaty przez Elstar Oils S.A. w dniu 14.06.2005r, dlatego tez dzien
14.06.2005 roku uwazany jest za dzien przejecia kontroli.

I1.2.1 Podstawy spor zadzenia sprawozdania

Skonsolidowane kwartalne sprawozdanie finansowe Spoiki zostalo sporzadzone zgodnie z zasada kosztu
historycznego, z wyjatkiem nieruchomosci inwestycyjnych , pochodnych instrumentéw finansowych oraz
aktywow finansowych dostepnych do sprzedazy , ktére sa wyceniane wedtug wartosci godziwej. Wartosé
bilansowa ujetych zabezpieczen aktywow i pasywéw jest korygowana o zmiany wartosci godziwej, ktére
mozna przypisa¢ ryzyku, przed ktérym te aktywa i zobowiazania sa zabezpieczone.

Skonsolidowane kwartalne sprawozdanie finansowe Spdiki zostato sporzadzone w ztotych polskich, a
wszystkie wartosci podawane sa w tysiacach ztotych.

Spotka przy sporzadzeniu sprawozdania przestrzegata tych samych metod obliczeniowych co w ostatnim
rocznym sprawozdaniu finansowym sporzadzonym na dzien 31 grudnia 2005r

Sporzadzenie sprawozdan finansowych zgodnie z MSR 34 wymaga od Zarzadu Spotki zastosowania
osadow, szacunkow i zatozen, ktére maja wptyw na stosowane zasady rachunkowosci i ujmowane wartosci
aktywow i pasywow przychodéw i kosztéw. Mimo, ze przyjete zatozenia i szacunki opiergja Sie na
najlepszej wiedzy Zarzady na temat biezacych dziatan i zdarzen, rzeczywiste wyniki moga si¢ rézni¢ od
przewidywanych.

Zmiany w MSSF, ktére weszty w zycie od dnia 1 stycznia 2006r, nie wywarty istotnego wptywu na zasady
rachunkowosci stosowane przez Spétke .Szacunki i zwiazane z nimi zatozenia podlegaja biezace
weryfikacji. Zmiana szacunkéw ksiggowych jest ujmowana w okresie , w ktérym dokonano zmiany
szacunku, jesli dotyczy tego okresu. Jesli zmiana szacunkéw dotyczy okresu biezacego i okresdw
przysztych jest ona ujmowana zaréwno w okresie , w ktorym dokonano zmiany szacunku jak i w okresach
przysztych. Ponizeg prezentowane sa zmiany liczbowe w sprawozdaniu publikowanym.

Z dniem 1 stycznia 2006 roku spétka dominujaca zaprzestata stosowania zasad rachunkowosci zgodnych z
Ustawa z dnia 29.09.1994r o rachunkowosci i wdrozyta Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci oraz
Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci Finansows.

Podmiot Zalezny Biopaliwa SA prowadzi ksiggi rachunkowe zgodnie z Ustawa z dnia 29.09.1994r o
rachunkowasci. Dla potrzeb skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy dane podmiotu zaleznego
doprowadzone sa do zgodnosci z Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci i Migdzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansows.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatal nosci
gospodarczej przez spotke i spotki Grupy w dajace przewidziet sie przysztosci.
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Na dzien zatwierdzenia ninigjszego skonsolidowane sprawozdania finansowego nie stwierdza sig istnienia
okolicznosci wskazujacych na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez Spotke i spétki Grupy.

11.2.2 Oswiadczenie o zgodnosci

Srédroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Elstar Oils SA sporzadzone zostato zgodnie z
wymogami Migdzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowe (MSSF), wydanymi przez
Miedzy narodowy Komitet standardéw Rachunkowosci, oraz Interpretacjami wydanymi przez Staty
Komitet ds. Interpretacji przy Miedzynarodowym Komitecie Standarddw Rachunkowosci ,a w
szczegblnosci  zgodnie z Migdzynarodowym Standardem Rachunkowosci nr.34, a w zakresie
nieuregulowanymi powyzszymi standardami zgodnie z wymogami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994roku o
rachunkowosci i wydanych na te podstawie przepisbw wykonawczych oraz zgodnie z wymogami
okreslonymi w rozporzadzeniu Ministra Finansdw z dnia 19 pazdziernika 2005roku w sprawie informacji
biezacych i okresowych przekazywanych przez remitentéw papieréw wartosciowych .

W zakresie wyceny zapasow spétka zastosowata odstepstwa od MSR 2 w imi¢ MSR 1 $17. W ocenie
Zarzadu spotki rozwiazanie to w sposob rzetelny i bardziej wiarygodny odzwierciedla sytuacje finansowa
Spotki.

Odstepstwo to polega na:

- aktywowaniu i rozliczaniu w czasie kosztow finansowych poniesionych w okresie do wielkosci zuzytego
w danym okresie surowca oraz zwigkszaniu ceny nabycia podstawowego surowca do produkcji o
comiesieczne koszty sktadowania i przygotowania surowca do produkgji

- oraz wycenie srodkow trwatych oddanych do uzytkowania w latach ubiegtych w zakresie amortyzowania
w wartosci tych srodkow trwatych zrealizowanych réznic kursowych od splat kredytéw. Ogoétem
amortyzowane roznice kursowe zawarte w $rodkach trwatych stanowity ponizej 2% ogdtu wartosci srodkow
trwatych.

- oraz wycenie srodkow trwatych oddanych do uzytkowania w latach ubiegtych w zakresie amortyzowania
w wartosci tych srodkéw trwatych zrealizowanych réznic kursowych od kredytéw. Ogétem amortyzowane
réznice kursowe zawarte w srodkach trwatych stanowity ponizej 2% og6tu wartosci srodkéw trwatych.

Z uwagi ha mata istotnos¢ roznic w zakresie amortyzowania w wartosci srodkéw trwatych zrealizowanych
réznic kursowych i znikomy ich wptyw na biezace wyniki  Spotki (In plus), Spétka zdecydowata odstapi¢
od zasady ujetef w MSR 21 w kwestii korekty wartosci srodkéw trwatych o réznice kursowe.

Ewentual ne zmiany jakie wywarta by korekta dla sprawozdania jednostkowego przedstawia tabela ponize.

1 styczen 2005 30 wrzesnia 2005 31 grudnia 2005

przed zmiang zmiana po zmianie przed zmiana zmiana po zmianie przed zmiana zmiana po zmianie
Aktywa trwate 63453 -1662 61791 93256 -1596 91 660 103001 -1574 101427
-rzeczowe aktywa trwate 57982 -1662 56320 79054 -1596 77458 88815 -1574 87241
Aktywa razem 162433 -1662 160771 225755 -1596 224159 219529 -1574 217955
Kapitaly wiasne 81108 -1662 79446 93256 -1596 91 660 88191 -1574 86617
-zyski/straty z |at ubiegtych 0 -1662 -1662 0 -159 -1596 0 -1574 -1574
-zysk netto 8378 0 8378 4723 66 4789 7083 87 7170
Pasywa razem 162433 -1662 160771 225755 -1596 224159 219529 -1574 217955

11.2.3 Zasady konsolidagji
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe obgmuje sprawozdanie finansowe Elstar Oils S.A. oraz jeg

Spotki zalezngl Biopaliwa S.A. sporzadzone jest nadzien dnia 31 grudnia 2006 roku i obejmuje okres od
01.01.2006 do 31.12.2006roku.
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Spoétka zalezna Biopaliwa S.A. prowadzi ksiegi rachunkowe zgodnie z zasadami i praktyka powszechnie
stosowana wg. polskig Ustawy o rachunkowosci, ktore to sprawozdanie dla potrzeb konsolidacji zostato
przeksztatcone.

Ninigjsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe, przygotowane w oparciu o ksiegi rachunkowe spotki
zalezngj zawiera korekty w celu pokazania jg skonsolidowang pozycji finansowej, wyniku oraz przeptywu
srodkéw pienieznych zgodnie z MSSF, obgmujacymi standardy i interpretacje zaakceptowane przez Rade
Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci oraz Staty Komitet ds. Interpretacji.

Wytaczenia konsolidacyjne

W celu eliminacji jakichkolwiek rozbieznosci w stosowanych zasadach rachunkowosci pomiedzy spotka
dominujaca a potka zalezna wprowadza si¢ korekty. Wszystkie znaczace salda i transakcje pomiedzy
jednostkami Grupy , w tym niezrealizowane zyski wynikajace z transakcji w ramach Grupy, zostaty w
catosci wyeliminowane. Niezregalizowane straty sa eiminowane chyba ,ze dowodza wystapienia utraty
wartosci. Przychody i koszty powstate w wyniku operacji dokonywanych miedzy jednostkami konsolidacja
wylacza sie¢ w catosci.

Jednostka zalezna

Jednostka zalezna podlega konsolidacji w okresie od dnia objecia nad nia kontroli przez Grupe, a przestaje
by¢ konsolidowana od dnia ustania kontroli. Sprawowanie kontroli Przez Spotke dominujaca ma migjsce
wtedy , gdy posiada ona bezposrednio lub posrednio, przez swoje jednostki zalezne , wiecg niz potowe
liczby gtoséw w dang spoéice, chyba ze mozliwe jest do udowodnienia, ze taka wiasnos¢ nie stanowi o
sprawowaniu kontroli. Sprawowanie kontroli ma migjsce rowniez wtedy , gdy Spdtka ma mozliwosci
wptywania na polityke finansowa i operacyjna danej jednostki.

I1.2.4 Segmenty dziatalnosci

MSR 14 obliguje Spotki do prezentowania swoich sprawozdan finansowych wedtug segmentow
branzowych/lub segmentéw geograficznych. Segment dziatalnosci jest to dajacy sie¢ wyodrebni¢ obszar
dziatalnosci gospodarczej spotki dotyczacy produkcji i dystrybucji okreslonych wyrobéw lub swiadczenia
ustug(segment branzowy)lub obgjmujacy okreslone srodowisko ekonomiczne (segment geograficzny),ktory
charakteryzuje si¢ odrebnymi ryzykami i korzysciami odréznigjacymi go od pozostatych segmentéw.

Grupa Elstar Oils S.A. prowadzi na dzien sporzadzenia sprawozdania dziatalnos¢ w jednym segmencie,
sprzedaz olgéw rafinowanych i tluszczOw spozywczych. Sprzedaz, poza nielicznym eksportem
realizowanym gtéwnie do Danii i Holandii, dokonywana jest na terenie Polski, kraje te stanowia wzglednie
jednolite srodowisko gospodarcze. Wartos¢ eksportu nie przekracza 10% wartosci sprzedazy ogotem

Spétka zalezna Biopaliwa S.A. ukonczyta inwestycje obejmujaca budowe zaktadu biokomponentéw do
biopaliw w migjscowosci Malbork, woj. Pomorskie, i rozpoczeta uruchamianie produkcji probng. Wartosé
srodkéw trwatych w budowie w spéice zalezngl na dzien 31 grudnia 2006 roku wynosita 50.719 tys. zt.

I1.2.5 Wycena pozycji wyrazonych w walutach obcych

Pozycje zawarte w sprawozdaniu finansowym Grupy Elstar Oils wycenia si¢ w walucie podstawowego
srodowiska gospodarczego, gospodarczego ktérym znaczna cze$¢ Grupy prowadzi dziatalnos¢ ( waluta
funkcjonalna). Waluta funkcjonalna grupy jest ztoty polski, ktéry stanowi jednoczesnie walute prezentacji
Grupy.

Transakcje wyrazone w walutach innych niz polski ztoty sa przeliczane na ztote polskie przy zastosowaniu
kursu obowiazujacego w dniu zawarcia transakcji. Zyski i straty z tytutu tych transakcji oraz wyceny
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bilansowg aktywéw i pasywéw pienieznych wyrazonych w walutach obcych ujmuje si¢ odpowiednio w
rachunku zyskéw i strat, o ile nie odracza si¢ ich w kapitale wiasnym, gdy kwalifikuja si¢ do uznania za
zabezpieczenie przeptywow pienigznych i zabezpieczenie udziatbw w aktywach netto. RGznice kursowe,
zar6wno dodatnie jak i ujemne dotyczace transakcji zwiazanych z pozyskaniem finansowania zewnetrznego
zalicza si¢ do kosztow finansowych. Réznice kursowe dotyczace pozostatych transakcji ( redlizacja i
wycena bilansowa rozrachunkéw handlowych powiekszaja lub pomnigiszaja pozycje przychodowe lub
kosztowe z ktorymi s3 operacyjnie powiazane. Jako kurs zamknigcia dangj waluty stosowany dla celow
wyceny bilansowej aktywow i zobowiazan pienieznych wyrazonych w walutach obcych, Grupa przyjmuje
sredni kurs dangj waluty ogtoszony przez NBP na dzien bilansowy.

[1.2.6 Zasady polityki prowadzenia rachunkowosci
Rzeczowe aktywa trwalte

Rzeczowe aktywa trwate wycenia sie¢ na dzien ujecia w ksiegach rachunkowych w cenie nabycia/ koszcie
wytworzenia pomnigjszonych o umorzenie oraz 0 odpisy aktualizujace z tytutu utraty wartosci Srodki
trwate otrzymane nieodptatnie wycenia sie w wysokosci ceny sprzedazy netto takiego samego lub
podobnego sktadnika aktywow trwatych. Odpisy amortyzacyjne sa dokonywane przy zastosowaniu metody
liniowg Iub degresywng wg ustalonych przez jednostke ekonomicznie uzasadnionych stawek
amortyzacyjnych odzwierciedlajacych okres ich uzytkowania oraz odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci,
kt6re wynosza:

Stawka amortyzacyjna Okres
- Budynki i budowle 2,5%- 4,5% 20- 40 lat
- Urzadzenia technicznei maszyny 5,0%-30.0% 3- 201at
- Srodki transportu 14,0%-30,0% 3- 7lat
- Pozostate srodki trwate 14,0%- 25,0% 3- 4lat

Jezeli przy sporzadzeniu sprawozdania finansowego zaistniaty okolicznosci , ktére wskazuja na to, ze
wartos$¢ bilansowa rzeczowych aktywéw trwatych moze nie by¢ mozliwa do odzyskania, dokonywany jest
przeglad tych aktywow pod katem ewentualng utraty wartosci. Jezeli istnigja przestanki pod katem ze
mogta nastapi¢ utrata wartosci, a wartos¢ bilansowa przekracza wartos¢ szacowana do odzyskania,
wowczas wartos¢ tych aktywow jest obnizana do poziomu wartosci odzyskiwang. Wartos¢ odzyskiwana
odpowiada wyzszej z nastepujacych dwoch wartosci :wartosci godziwel pomnigjszongl o koszty sprzedazy
lub wartosci uzytkowsj. odpisy aktualizujace z tytutu utraty wartosci ujmowane sa W rachunku zyskéw i
strat pozycji koszt wiasny sprzedazy.

Rzeczowe aktywa trwate usuwane sa z bilansu po dokonaniu jg zbycia lub przypadku, gdy nie sa
spodziewane zadne ekonomiczne korzysci wynikajace z dalszego uzytkowania takiego sktadnika aktywow.
Wszdkie zyski lub straty z usuniecia takiego aktywa z bilansu ( obliczone jako réznica pomiedzy
ewentualnymi wplywami za sprzedazy netto a wartosci bilansowa danej pozycji) sa ujmowane w rachunku
zyskow i strat w okresie, w ktorym dokonano takiego usuniecia.

Srodki trwate w budowie/inwestycje rozpoczete wycenia si¢ w cenie nabycia lub koszcie wytworzenia z
uwzglednieniem kosztu obstugi zobowiazan zaciagnietych w celu ich finansowania zwiagzanych z nimi
réznic kursowych pomniejszonych o przychody z tego tytutu. W przypadku stwierdzenia trwatg utraty
wartosci srodka trwatego w budowie dokonuje sie odpisu aktualizujacego doprowadzajacego jego wartosé
do ceny sprzedazy netto, a w przypadku jg braku do ustalonegj w inny sposob wartosci godziwej. Srodki
trwate w budowie nie podlegaja amortyzacji do czasu ukonczenia budowy i przekazania srodka trwatego do
uzywania.

Przyjete do ewidencji bilansowej prawa wieczystego uzytkowania gruntow zostaty ujete w ewidencji w
cenie nabycia. Prawa te nie sa amortyzowane.
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Posiadany rzeczowy majatek trwaty nie podlegat ostatnig aktualizacji wyceny przeprowadzonej na dzien
01.01.1995 r. Caly rzeczowy majatek trwaty jest majatkiem nabytym lub wytworzonym w latach 2001-
2006. Wobec powyzszego prawie caty majatek Spotki prezentowany jest w bilansie wg wartosci godziwe.

K oszty finansowania zewnetr znego

Koszty finansowania zewnetrznego ujmowane sa jako koszty w momencie ich poniesienia wediug
wzorcowego podejscia przedstawionego w MSR23, jednakze Spotka stosuje aktywowanie kosztow
finansowych w proporcji do zuzytych w danym okresie surowcow do produkcji rozliczajac w czasie koszty
poniesionych odsetek w proporcji do zuzytego w procesie produkcji rzepaku. Koszty te zwigzane sa z
finansowaniem zapasow surowca , ktéry kupowany jest na caty sezon w lipcu-sierpniu kazdego roku. To
rozwiazanie w sposob bardzig rzetelny oddaje obraz finansowy spétki rozktadajac poniesione koszty
odsetkowe na caty sezon rownomiernie.

Wartosci niematerialne i prawne

Wartosci niematerialnei prawne wycenia sie¢ wedtug cen nabycia.

Wartosci niematerialne i prawne nabyte w ramach transakcji przejecia jednostki gospodarczg SA
ujmowane w bilansie wg wartosci godziwej na dzien przejgcia.

Po poczatkowym ujeciu wobec wartosci niematerialnych i prawnych stosuje sie mode kosztu
historycznego. Okres uzytkowania wartosci niematerialnych i prawnych w zaleznosci od ich rodzaju
uznawany jest za ograniczony lub nieokreslony.

Wartosci niematerialne i prawne ograniczonym okresie uzytkowania sa amortyzowane przez okres
uzytkowania oraz poddawane testom na utrate wartosci kazdorazowo, gdy istnigja przestanki wskazujace na
utrate ich wartosci. Okres i metoda amortyzacji wartosci niematerialnych i prawnych ograniczonym okresie
uzytkowania sa weryfikowane na koniec kazdego roku obrotowego. Odpisy amortyzacyjne tych wartosci
ujmuje sie w rachunku zyskow i strat.

Wartosci niematerialne wytworzone przez jednostki we wtasnym zakresie nie sa ujmowane w aktywach, a
naktady poniesione na ich wytworzenie ujmowane sa W cigzar zyskow i strat zaten rok , w ktorym zostaty
poniesione.

Wartosci niematerialne i prawne o nieokreslonym okresie uzytkowania oraz te, ktére nie sa uzytkowane sa
corocznie poddawane weryfikacji pod katem ewentualngj utraty wartosci, w odniesieniu do poszczegdlnych
aktywow lub na poziomie osrodka wypracowujacego srodki pieniezne.

W pozostatych przypadkach wartosci niematerialne i prawne ocenia si¢ co roku , czy wystapity przestanki ,
ktére moga $wiadczy¢ o utracie ich wartosci. Okresy uzytkowania sa takze poddawane corocznej
weryfikacji.

Odpisy amortyzacyjne sa dokonywane przy zastosowaniu metody liniowej wg ustalonych przez jednostke
ekonomicznie uzasadnionych stawek amortyzacyjnych odzwierciedlajacych okres ich uzytkowania oraz
odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci.

I nstrumenty finansowe

Instrumenty finansowe dziel one sa ha hastepujace kategorie:

- aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagal nosci;

- instrumenty finansowe wyceniane w wartosci godziwe przez wynik finansowy;
- pozyczki i naleznosci;

- aktywa finansowe dostepne do sprzedazy

Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci sa to inwestycje o okreslonych lub mozliwych
do okreslenia ptatnosciach oraz ustalonym terminie wymagalnosci, ktore Grupa zamierza i ma mozliwosci
w posiadaniu do tego czasu. Aktywa te wycenia si¢ wg zamortyzowanego kosztu przy uzyciu metody
efektywnej stopy procentowsy.

Instrumenty finansowe nabywane w celu generowania zysku dzigki krétkotrwatym wahaniom ceny sa
klasyfikowane jako instrumenty finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy z
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uwzglednieniem ich wartosci godziwej na dzien bilansowy. Zmiany tych instrumentéw uwzglednia si¢ w
przychodach lub kosztach finansowych.

Pozyczki i naleznosci ujmowane sa wg zamortyzowanego kosztu.

Pozostate aktywa sa aktywami finansowymi dostepnymi do sprzedazy. Ujmowane sa one w wartosci
godziwej, uwzglednigjac ich wartos¢ rynkowa na dzien bilansowy. W przypadku braku notowan
gietdowych na aktywnym rynku i braku mozliwosci wiarygodnego ich okreslenia wartosci godziwe
metodami alternatywnymi, aktywa finansowe dostepne do sprzedazy wyceniane s w cenie nabycia
skorygowanej o odpisy z tytutu utraty wartosci. Dodatnia lub ujemna réznice pomiedzy wartoscia godziwa a
cena nabycia , po pomnigjszeniu 0 podatek odroczony, aktywoéw dostepnych do sprzedazy odnosi sie na
kapitat rezerwowy z aktualizacji wyceny, zas spadek wartosci spowodowany utrata wartosci odnosi sie do
rachunku zyskow i strat jako koszt finansowy.

Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci kwalifikowane sa jako aktywa dtugoterminowe,
jezdi ich zapadalnosci przekracza 12 miesiecy od dnia bilansowego. Jezeli Zarzad ma zamiar je zrealizowaé
w ciagu 12 miesiecy od dnia bilansowego zalicza si¢ je do aktywdw obrotowych.

Zobowiazania finansowe nie bedace instrumentami finansowymi wycenionymi w wartosci godziwej
poprzez wynik finansowy, sa wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu przy uzyciu metody efektywnej
stopy procentowsy.

Instrumenty finansowe zostgja usunicte z bilansu gdy Grupa traci kontrole nad prawami i umownymi
sktadagjacymi si¢ na dany instrument finansowy.

Naleznosci handlowe i pozostate

Naleznosci handlowe, ktérych termin zapadalnosci wynosi zazwyczaj od 30 do 90 dni, sa ujmowane
poczatkowo wedtug kwot pierwotnie zafakturowanych, z uwzglednieniem rezerwy ha niesciagalne
naleznosci. Naleznosci niesciagalne sa odpisywane w koszty w momencie okreslenia jako niesciagalne
Rezerwa na naleznosci niesciagalne oszacowywana jest wtedy , gdy sciagniecie pethg kwoty naleznosci
przestato by¢ prawdopodobne.

W przypadku gdy wptyw wartosci pieniadza w czasie jest istotny, wartos¢ naleznosci jest ustalana poprzez
zdyskontowanie prognozowanych przysztych przeptywéw pienigznych do wartosci biezace, przy
zastosowaniu stopy dyskontowej brutto odzwierciedlajaceg aktualne oceny rynkowe wartosci pieniadza w
czasie. Jezeli zastosowana zostata metoda polegajaca ha dyskontowaniu, zwickszenie naleznosci w zwiazku
Z uptywem czasu jest ujmowane jako przychody finansowe.

Zapasy

Zapasy surowcOw ,materiatéw, poétproduktéw i wyrobdéw gotowych oraz zakupionych towar6w sa
wyceniane na dzien bilansowy nizszej z dwdch wartosci: ceny nabycia/lkosztu wytworzenia lub mozliwej do
uzyskania ceny sprzedazy netto. Cena nabycia zapaséw obegjmuje rowniez o koszty skupu i sktadowania w
okresach miesigcznych jednak do ceny nie wyzsze niz podano w zdaniu poprzednim.

Wartos¢ rozchodu zapasow jest ustalana przy zastosowaniu metody cen przecietnych. Zapasy, ktére utracity
swoja wartos¢ na skutek utraty wartosci handlowsej i uzytkowej obejmuje odpisem aktualizujacym. Odpisy
aktualizujace wartos¢ sktadnikow zapasow zalicza odpowiednio do pozostatych kosztow operacyjnych w
okresie w ktérym odpis lub strata miaty miejsce.

Srodki pienigzne
Srodki pieniezne i lokaty krétkoterminowe wykazane w bilansie obgmuja srodki pieniezne w banku i w

kasie oraz na lokatach krétkoterminowych o pierwotnym okresie zapadalnosci nie przekraczajacym trzech
miesiecy.
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Saldo $rodkéw pienieznych wykazywane w rachunku przeptywéw pienieznych sktada si¢ z okreslonych
powyzej srodkOw pienigznych i ich ekwiwalentéw pomnigjszonych o ni sptacone kwoty kredytow w
rachunku biezacym.

Kredyty w rachunku biezacym ( o ile wystepuja) w bilansie wykazywane sa w pozycji pasywow — kredyty i
pozyczki krétkoterminowe.

Rozliczenia miedzyokresowe czynne

Rozliczenia miedzyokresowe czynne kosztéw na dzien bilansowy wykazywana jest aktywowana kwota
wydatkéw poniesionych w danym roku obrotowym a dotyczacych nastepnych okresdéw sprawozdawczych.
Ich wartos¢ zostata wiarygodnie okreslonai spowoduje w przysztosci wptyw korzysci ekonomicznych.
Spotka korzysta z zapisu MSR 1 $ 17 umozliwigjacego zastosowanie pewnych rozwigzan majacych na celu
bardzig rzetelne i lepsze oddanie sytuacji majatkowsj i finansowe jednostki w tym celu Spétka rozlicza w
czasie poniesione koszty finansowe na zakup surowca w proporcji do jego zuzycia . Caty cykl zamykasi¢ w
12 m-cach.

Kapitaly

Kapitat akcyjny/zaktadowy wykazuje sie w wysokosci okreslongl w umowie lub statucie i wpisang w
regestrze sadowym wedtug wartosci emisyjng akcji pomnigjszong o koszty bezposrednio zwiazane z
wyemitowaniem akgji.

Zadeklarowane lecz nie wniesione wktady kapitatowe ujmuje sig¢ jako nalezne wptaty na poczet kapitatu.

Kapitat zapasowy tworzony jest z odpisdw z czystego zysku rocznego Spotki w wysokosci co ngjmnigj 8%
zysku netto, dopoki kapitat ten nie osiagnie przynajmnigj 1/3 kapitatu zaktadowego. Ponadto do kapitatu
zapasowego zalicza si¢ réwniez nadwyzke powstata w wyniku sprzedazy akcji powyze ich wartosci
nominalngj, po potraceniu kosztéw emisji.

Kapitat rezerwowy tworzy sie z zysku netto do wysokosci ustalongj przez Wahe Zgromadzenie
Akcjonariuszy, niezaleznie od kapitatu zapasowego.

Nie podzielony wynik finansowy w pozycji tg prezentowane sa skumulowane , zatrzymane zyski i straty
wypracowane przez Grupe w okresach poprzednich oraz wynik okresu biezacego.

Kredyty i pozyczki bankowe

Kredyty i pozyczki ujmuje sie poczatkowo wedtug wartosci godziwej otrzymanych srodkow pienieznych
pomnigszong o koszty zwiazane z uzyskaniem kredytu lub pozyczki.

Po poczatkowym ujeciu oprocentowane kredyty i pozyczki sa hastepnie wyceniane wediug
zamortyzowanego kosztu, przy zastosowaniu metody efektywne stopy procentowe). Wszelkie réznice je&sli
S istotne pomiedzy otrzymana kwota (pomnigjszona o0 koszty transakcyjne) a wartoscia wykupu ujmuje sie
w rachunku zyskow i strat przez okres obowiazywania odpowiednich uméw metoda efektywne stopy
procentowsy.

Kredyty i pozyczki zalicza sie¢ do zobowiazan krétkoterminowych , chyba ze Grupa posiada bezwarunkowe
prawo do odroczenia sptaty zobowiazania 0 co hgjmnigj 12 miesiecy od dnia bilansowego.

Rezerwy

Rezerwy tworzy si¢ na istnigjace zobowiazania Grupy w przypadku gdy kwota lub termin zaptaty sa
niepewne, ich powstanie jest pewne lub o duzym stopniu prawdopodobienstwa oraz wynikaja one z
przesztych zdarzen i ich wiarygodny szacunek jest mozliwy.

Jezeli Grupa spodziewa si¢ ze koszty objete rezerwa zostana zwrécone , wowczas zwrot ten ujmowany jest
jako odrebny sktadnik aktywow, ale tylko wtedy, gdy jest rzecz pewna ,ze zwrot ten rzeczywisci nastapi..
Koszt dotyczace dang rezerwy sa wykazywane w rachunku zyskow i strat po pomnigjszeniu o wszelkie
zZwroty.
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Rezerwy tworzy sie w uzasadniongj i wiarygodnie oszacowane wartosci na dzien zaistnienia zdarzenia , nie
poznig niz na koniec okresu sprawozdawczego. Na dzien bilansowy przeprowadza si¢ weryfikacje stanu
rezerw, dokonujac w razie koniecznosci odpowiednich korekt w celu najbardziej wiarygodnego szacunku
ich wartosci.

Zobowiazania handlowe i pozostate

Zobowiazania handlowe, ktorych termin zapadalnosci wynosi zazwyczaj od 30 do 60 dni, sa ujmowane
poczatkowo wedtug kwot pierwotnie zafakturowanych.

W przypadku gdy wptyw wartosci pieniadza w czasie jest istotny, wartos¢ zobowiazan jest ustalana poprzez
zdyskontowanie prognozowanych przysztych przeptywéw pienigznych do wartosci biezace, przy
zastosowaniu stopy dyskontowej brutto odzwierciedlajaceg aktualne oceny rynkowe wartosci pieniadza w
czasie. Jezeli zastosowana zostata metoda polegagjaca na dyskontowaniu, zwickszenie zobowiazan w
Zwiazku z uptywem czasu jest ujmowane jako koszty finansowe.

Bier nerozliczenia miedzyokresowe

W pozycji bierne rozliczenia miedzyokresowe kosztow i rozliczenia miedzyokresowe przychoddw
prezentowane sa przychody, ktorych realizacja nastapi w péznigiszych okresach przychéd ten jest
wiarygodnie oszacowany.

Przychody

Przychody ze sprzedazy obejmuja wartos¢ godziwa przychoddw ze sprzedazy :

produktéw i towaréw oraz przychody ze sprzedazy ustug po pomnigjszeniu o podatek od towaréw i ustug,
rabaty i upusty. Przychody ujmowane sa w takig wysokosci , w jakig jest prawdopodobne, ze Grupa
uzyska korzysci ekonomiczne zwigzane z dana transakcja oraz gdy kwote przychodéw mozna wycenié
wiarygodnie.

Poszczeg6lne rodzaj e przychodéw ujmuje sie w sposob nastepujacy:

Spr zedaz towar 6w i produktow

Przychody ze sprzedazy towardw i produktéw sa ujmowane, jezeli znaczace ryzyko i korzysci wynikajace
z prawa wiasnosci towarow i produktéw zostaty przekazane nabywcy oraz gdy kwote przychodéw mozna
wyceni¢ w wiarygodny sposdb a sciagalnos¢ naleznosci jest pewna.

W przypadku sprzedazy krajowel moment uzyskania przychodu to moment wydania produktéw Iub
towarow z magazynéw Grupy.

W przypadku sprzedazy eksportowej i wewnatrz wspolnotowel to moment sprzedazy wynikajacy z
warunkéw zapisanych w realizowanym kontrakcie.

Przychody ze sprzedazy ustug

Przychody ze $wiadczenia ustug ujmuje si¢ w okresie w ktérym $wiadczono ustugi oparciu o stopien
zaawansowania konkretng transakcji, okreslony na podstawie stosunku faktycznie wykonanych prac do
catosci ustug do wykonania jesli kwot przychodéw mozna wyceni¢ w sposob wiarygodny oraz istnigje
prawdopodobienstwo, ze Grupa uzyska korzysci ekonomiczne z tytutu przeprowadzonej transakdji.

Odsetki

Przychody z tytutlu odsetek sa ujmowane wediug zasady memoriatowej metoda efektywne stopy
procentowej, stanowiace stope dyskontujaca przyszte wplywy gotéwkowe przez szacowany okres
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uzytkowania instrumentéw finansowych, w stosunku do wartosci bilansowe) netto danego sktadnika
aktywow finansowych.

Dywidendy
Dywidendy sa ujmowane w momencie ustalenia prawa akcjonariuszy lub udziatowcéw do ich otrzymania.
Odroczony podatek dochodowy

W zwiazku z przejsciowymi réznicami miedzy wykazywana w ksiegach rachunkowych wartoscia aktywéw
i pasywéw a ich wartoscia podatkowa oraz strata podatkowa mozliwa do odliczenia w przysztosci,
jednostka tworzy rezerwe i ustala aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego.

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego ustala sie w wysokosci kwoty przewidziang w
przysztosci do odliczenia od podatku dochodowego w zwiazku z ujemnymi réznicami przejsciowymi, ktore
spowoduja W przysztosci zmnigjszenie podstawy obliczenia podatku dochodowego oraz straty podatkowe;
mozliwe do odliczenia w przysztosci, wyliczonych przy zachowaniu zasady ostroznosci a w stosunku do
takiego aktywa zachodzi duze prawdopodobienstwo ,ze w latach nastepnych zostanie osiagnicty dochdd do
opodatkowania, ktéry pozwoli na potracenie réznic przejsciowych.

Rezerwe z tytutu odroczonego podatku dochodowego tworzy sie w wysokosci kwoty podatku
dochodowego, wymagajace w przysziosci zaptaty, w zwiazku z wystepowaniem dodatnich réznic
przejsciowych, to jest réznic, ktore spowoduja zwickszenie podstawy odliczenia podatku dochodowego w
przysztosci.

Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego ujmowana jest w stosunku do wszystkich dodatnich
réznic przejsciowych, z wyjatkiem , gdy wynika z poczatkowego ujecia wartosci firmy, ktorgy amortyzacja
nie stanowi kosztow uzyskania przychodow.

Wartos¢ bilansowa sktadnika aktywoéw z tytutu odroczonego podatku dochodowego jest weryfikowana na
kazdy dzien bilansowy i ulega stosownej korekcie

Aktywa i zobowiazania z tytutu odroczonego podatku dochodowego wyceniane sa przy zastosowaniu
stawek podatkowych, ktére wedtug przewidywan beda obowiazywat w okresie, gdy sktadnik aktywoéw
zostanie zrealizowany lub zobowiazanie uregulowane.

Podatek odroczony wynikajacy z przychodéw kosztow odniesionych bezposrednio na kapitat wiasny jest
réwniez odnoszony na kapitat wiasny.

Zysk netto na akcje

Zysk netto na akcje dia kazdego okresu jest obliczany poprzez podzielenie skonsolidowanego zysku netto
za dany okres przynaleznego akcjonariuszom jednostki dominujacej przez srednia wazona liczbe akcji
jednostki dominujacej w danym okresie sprawozdawczym.

Grupa nie prezentuje rozwodnionego zysku na akcje, poniewaz nie wystepuja rozwadnigjace potencjalne
akcje zwykte.
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[11.3. Opisistotnych dokonan lub niepowodzen w IV kwar tale 2006 roku

Rachunek wynikow

W okresie czterech kwartatéw 2006 roku przychody ze sprzedazy Grupy Elstar Oils wyniosty 208,9 min zi,
wobec 139,9 min zt w tym samym okresie roku 2005., co oznaczawzrost o ok. 49 %.

Zysk netto Grupy w okresie 4 kwartatéw 2006 roku wyniost 8,7 min zt wobec 7,1min zt w roku ubiegtym.,
co oznacza wzrost 0 23%. Wynik na sprzedazy brutto wyniost 22,2 min zt wobec 18,3 min zt w roku, wynik
na dziatalnosci operacyjnej 13,8 min zt a zysk brutto — 10,8 min zt.

Jednostkowe przychody ze sprzedazy Elstar Oils w 2006 roku wyniosty 220,1 min zi, a jednostkowy zysk
netto w 4 kwartale 2006 roku wyniést 9,5 min zt.

W okresie 4 kwartatu 2006 roku Grupa zanotowata zysk netto w wysokosci 0,4 min zt wobec 2,4 min zt w
roku 2005. Jednostkowy wynik netto w 4 kwartale wyniost 1,2 min zt ( jednostkowy zysk w 4 kwartale roku
2005: 2,4 min z1). Przychody ze sprzedazy Grupy w okresie 4 kwartatu 2006 wyniosty 58,5 min zt w
stosunku do 42,8 min zt zanotowanych w roku 2005. Jednostkowe przychody ze sprzedazy wyniosty 69,7
min zt wobec 42,8 min zt zanotowanych w roku 2005.

Przychody jednostkowe i jednostkowy wynik netto Elstar Oils zanotowane w okresie 4 kwartatu oraz w
okresie catego roku 2006 sa wyzsze od przychoddéw i zysku netto Grupy z uwagi na fakt dokonaneg
pomiedzy Elstar Oils SA i Biopaliwa SA sprzedazy olejéw do produkcji biokomponentéw. Biopaliwa SA
prowadzita a w rozpatrywanym okresie proces inwestycyjny i nie rozpoczeta jeszcze sprzedazy produktow.

Przychody w roku 2006 byty wiec wicksze 0 49% a zysk netto wyzszy 0 23% w stosunku do roku 2005, co
oznacza spadek rentownosci netto z 5% w roku 2005 do 4,2% w roku 2006 . Wzrost przychodéw to efekt
wykorzystania zwigkszonych mocy produkcyjnych w zakresie produkcji olgfow i ttuszczow. Obnizenie
rentownosci to efekt wyzszegj ceny rzepaku zanotowanej w skupie 2006 i braku adekwatnego wzrostu w
cenach olgfow. Ten spadek marzy na olgach jest wynikiem m.in.. opdznienia w uruchomieniu polskiego
rynku biodiesla i braku popytu na olgj ze strony tego rynku w 4 kwartale 2006 roku i w konsekwencji
nadpodaz oleju dla rynku spozywczego. Ponadto nastapito obnizenie wydajnosci produkcji wskutek przerw
w pracy zaktadu wynikajacych z prowadzenia dalszej rozbudowy mocy przerobowych rzepaku.

Bilans

W poréwnaniu z koncem poprzedniego kwartatu (30.09.2006) suma bilansowa Grupy Elstar na dzien
zmnigjszyta sie z kwoty 492,4 min zt do 479,8 min zt, przede wszystkim wskutek zmniejszenia si¢ zapasow
rzepaku przerabianych w procesie produkcji oleju (z 256,5 do 226,6 min zi)

Wartos¢ aktywOw na dzien 31.12.2006 roku (479,8 min zt) nalezy poroéwna¢ z wartoscia aktywOow w roku
ubiegtym, t.j. na dzien 31.12.2005 roku (219,4 min zt). Tak znaczny wzrost sumy bilansowel wynika ze
wzrostu skupu rzepaku przeprowadzonego przez Spotke w roku 2006 w stosunku do skupu roku
poprzedniego. Celem zwickszenia skupu rzepaku byto zapewnienie surowca dla potrzeb kolejnego sezonu
przerobowego 2006/2007 w zwiazku ze staltym wzrostem przerobu realizowanego przez Spétke i
zapewnienie olgu rzepakowego dla produkcji biokomponentéw w uruchamianym zaktadzie w Malborku
oraz dla produkcji spozywczej realizowang w rafinerii w Czerninie. Opo6znienie uruchomienia rynku
biopaliw w Polsce i przesuniccie rozpoczecia produkcji biokomponentéw przez zaktad w Malborku
powoduje ze Spotka w okresie 1 pdirocza 2006 roku bedzie uptynnia¢ nadwyzki rzepaku przed nowym
skupem w roku 2007.

Ponadto do zwiekszenia wartosci aktywow przyczynit si¢ znaczny wzrost rzeczowego majatku trwatego
Spotki. Nastapit wzrost z 96 min zt rok temu (w dniu 31.12.2005 roku) i 142 min zt na koniec poprzedniego
kwartatu (w dniu 30.09.2006) do kwoty 161,2 min zt na dzien 31.12. 2006 roku. Jest to wynikiem
prowadzonych inwestycji. W 4 kwartatach roku 2006 Spoétka zainwestowata 70,5 min zt, z czego w okresie
3 kwartatu 2006 roku 17,9 min zt.
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Naktady inwestycyjne poniesione w okresie 4 kwartatu 2006 roku oraz w catym 2006 roku dotyczyty
przede wszystkim budowy instalacji estryfikacji olgju do produkcji biokomponentéw w zaktadzie produkcji
biopaliw znajdujacym sie w Malborku, nalezacym do BIOPALIWA SA, Spotki Grupy Elstar. Ponadto
Spotka rozpoczeta proces inwestycyjny dalszego zwigkszenia mocy przerobowych rzepaku i kontynuowata
rozbudowe rafinerii spozywcze. W zwiazku ze znacznym zwickszeniem wielkosci skupu Spotka podjeta
inwestycje budowy bazy silosow na rzepak w zaktadzie w Czerninie. Wybudowano bazg silosow o
pojemnosci sktadowej 36 tys. ton, w ktérych zgromadzony jest rzepak ze skupu 2006 roku.

[11.4. Opis czynnikdw majacych znaczny wplyw na osiagniete wyniki finansowe

W raportowanym okresie nie wystapity czynniki i zdarzenia o charakterze nietypowym majace wptyw na
wyniki finansowe. Typowymi natomiast czynnikami sa osiagniete przychody i poniesione koszty.

Zr 6dta pr zychodow

Obecnie podstawowa dziatalnoscia Grupy Elstar jest przerdb rzepaku i produkcja surowego olgju
rzepakowego oraz produkcja rafinowanych olgow roslinnych i ttuszczéw. Produktem ubocznym przerobu
rzepaku jest srutarzepakowa. W of ercie Emitenta obecnie znajduja sie:

- tluszcze specjalistyczne: cukiernicze, do nadzien i kreméw, do polew cukierniczych, do produkcji
koncentratéw spozywczych oraz do smazenia,

- olgerafinowane; rzepakowy, sojowy, stonecznikowy.

Rozwojowa i atrakcyjna pod wzgledem marzy grupa asortymentowa w ofercie Spotki sa specjalizowane
ttuszcze dla przemystu spozywczego, ktérych udziat w sprzedazy powinien wzrastag.

Spétka prowadzi sprzedaz produkowanych przez siebie olgéw rafinowanych, ttuszczéw luzem oraz
pakowanych dla klientéw z sektora B2B.

W okresie 4 kwartatu 2006 roku w strukturze sprzedazy Grupy gtownym produktem byt olg rzepakowy
rafinowany dla przemystu spozywczego oraz olej rzepakowy wstepnie rafinowany przeznaczony dla rynku
biodiesla. Ponadto wysoki jest poziom sprzedazy ttuszczow dla przemystu, w tym ttuszczéw pakowanych.

Uruchomienie produkcji biokomponentéw

W 2007 roku Grupa Elstar Oils rozpocznie produkcje komponentow na bazie olgu rzepakowego, ktére
znagjduja zastosowanie w paliwach do silnikow typu Diesd (o zaptonie samoczynnym). W okresie
sporzadzania ninigjszego raportu finalizowane sa procedury administracyjne zwiazane z oddaniem do
uzytkowania wybudowanego zaktadu w Malborku.

Dyrektywa Unii Europejskig 2003/30/EC, zaktadajaca udziat biokomponentéw w paliwach uzywanych w
transporcie w krgjach UE, umozliwia powstanie nowego, zaawansowanego technologicznie rynku estrow
oraz stanowi olbrzymia szanse dla polskich producentéw, posiadajacych odpowiednie zaplecze, zaréwno w
zakresie technologii, jak i surowca.

W okresie 3 i 4 kwartatu 2006 roku zostaty stworzone ramy prawne dla funkcjonowania rynku w Polsce.

Weszty w zycie m.in. nast¢pujace akty prawne:

- Ustawa z dnia 25 sierpnia 2006 r. o biokomponentach i biopaliwach ciektych (obowiazuje od 1 stycznia
2007 roku), Dz.U. nr 196/2006 poz. 1199

- Ustawa z dnia 25 sierpnia 2006 r. o systemie monitorowania i kontrolowania jakosci paliw , Dz.U. nr 196 /
2006 poz. 1200

- Rozporzadzenie Ministra Gospodarki z dnia 8 wrzesnia 2006 r. w sprawie wymagan jakosciowych dla
biopaliw ciektych, Dz. U. nr 166/2006 poz. 1182
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W dniu 22 grudnia 2006 Minister Finanséw wydat rozporzadzenie, ktére weszto w zycie od 1 stycznia
2007. Rozporzadzenie to zmienito stawki ulg w akcyzie dla producentéw biopaliw ptynnych. Stosowane od
1 stycznia ulgi sa mnig korzystne. Akcyza za 1.000 litréw olgju napedowego wynosi 1.048 zt, a za kazdy
dodawany litr biokomponentu producent dostaje od tego roku zwrot 1 zt. Ulga na samoistne paliwo (np.
czysty biodiesdl) jest wieksza niz w przypadku paliw z domieszka biokomponentéw. Zwolnienie nie moze
by¢ wyzsze niz nalezna kwota akcyzy.

Wydane rozporzadzenie nie ma wplywu na strategiczne plany Elstaru, jednak wptywa na przesuniccie
wiasciwego uruchomienia polskiego rynku biodiesla do czasu startu obowiazkowego blendingu. W 1
potroczu 2007 roku jest stan taki, ze wraz z 1 stycznia 2007 roku przestaly dziata¢ mechanizmy
ekonomiczne promujace stosowanie biokomponentéw, a nie zaczety jeszcze dziataé w petni mechanizmy
prawne obowiazkowego blendingu wprowadzone Ustawa z dnia 25 sierpnia 2006 r. o biokomponentach i
biopaliwach ciektych . Jest to sytuacja przejsciowa ktora moze jednak potrwa¢ do 2 pétrocza 2007 roku a
nawet do konca 2007 roku.

Ustawa z dnia 25 sierpnia 2006 o biokomponentach i biopaliwach naktada na producentéw obowiazek
produkcji paliw z wykorzystaniem biokomponentéw, a na sprzedawcdéw obowiazek ich sprzedazy. W
szczegllnosci art. 23 Ustawy stwierdza, iz ,,1. Podmiot realizujacy Narodowy Cel Wskaznikowy jest
obowigzany zapewni¢ w danym roku co najmnigf minimalny udziat biokomponentéw i innych paliw
odnawialnych w ogdlng ilosci paliw ciektych i biopaliw ciektych sprzedawanych, zbywanych w innej
formie lub zuzywanych przez niego na potrzeby wiasne.

2. Minimalny udziat, o ktérym mowa w ust. 1:

1) liczony jest wedtug wartosci opatowej poszczegdlnych biokomponentow;

2) jest rowny Narodowemu Celowi Wskaznikowemu.”
art. 24. ust 1 wspomniangj ustawy stwierdza, iz ,,Rada Ministrow, co 3 lata, do dnia 15 czerwca danego
roku, okresla, w drodze rozporzadzenia, Narodowe Cele Wskaznikowe na kolejne 6 lat, biorac pod uwage
mozliwosci surowcowe i wytworcze, mozliwosci branzy paliwowej oraz przepisy Unii Europejskig w tym
zakresie” Oznacza to, iz w tym roku, do czerwca powinien si¢ pojawi¢ pierwszy nakaz zastosowania
biokomponentow, cho¢ nie jest jeszcze wiadome, czy nakaz dotyczy¢ bedzie juz |1 pbirocza 2007, czy tez
zacznie obowiazywaé dopiero od 01.01.2008. Nie jest tez pewna wielkos¢ Narodowego Celu
Wskaznikowego. Przypuszcza sig, iz natozy on obowiazek dodawania min. 2,3% biokomponentéw do
paliwai wyzszy na kolegne lata zgodnie z dyrektywa UE

Struktura kosztow

Wartos$¢ poniesionego przez Grupe Elstar kosztu wiasnego sprzedazy w okresie 4 kwartatu (54,6 min zt) w
poréwnaniu do analogicznego okresu roku ubiegtego (36,4 min zt) wzrosta z uwagi na wzrost wielkosci
produkcji i sprzedazy realizowang przez Grupe. Wartos¢ poniesionego przez Grupe Elstar kosztu wiasnego
sprzedazy w okresie 4 kwartatéw 2006 roku to 186,7 min zt wobec 121,1 min zt w analogicznym okresu
roku ubiegtego. Stosunek kosztu wiasnego sprzedazy do przychodéw ze sprzedazy wzrést z ok. 87 % w
roku 2005 do ok. 89% w roku 2006 z uwagi nawzrost ceny i kosztéw zuzycia gtownego surowca rzepaku.

W analizowanym okresie 4 kwartatu 2006 roku Grupa poniosta koszty sprzedazy w kwocie 2,2 min zt
wobec 1,6 min kosztéw sprzedazy poniesionych w 4 kwartale roku 2005, co oznacza wzrost 0 38%.
Tymczasem koszty ogdlnego zarzadu wzrosty z 0,7 min zt w 3 kwartale 2005 do 1,1 min zt w 3 kwartale
biezacego roku. W catym roku 2006 koszty sprzedazy wyniosty 7,8 min zt (w 2005 byto to 5,8 min zi).
Koszty zarzadu w catym roku 2006 wyniosty 3,2 min zt wobec 2,7 min zt w roku 2005. Przyczyna wzrostu
kosztow sprzedazy jest wzrost kosztow transportu (wszystkie produkty) i magazynowania zewnetrznego
(Sruta) produktow zwiazany ze wzrostem wolumenu produkcji i sprzedazy oraz koszty wielkosci produkcii i
sprzedazy. Istotny wzrost kosztéw ogdlnego zarzadu byt w 4 kwartale zwiazany z jednorazowa pozycja
dotyczaca rozliczenia wynagrodzenia zwiekszonego w 2006 roku sktadu zarzadu Spotki.
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[11.5. Objasnienia dotyczace sezonowosci dziatalnosci Emitenta

W produkcji i sprzedazy Grupy nie wystepuje zauwazalne zjawisko sezonowosci. Mozna stwierdzi¢, iz
nieco lepszy od pozostatych jest zawsze IV kwartal, jednak réznica w stosunku po pozostatych kwartatow
niejest znaczaca.

Zjawisko sezonowosci wystepuje natomiast przy zaopatrywaniu sie w podstawowy surowiec — rzepak. Jest
on skupowany gtéwnie w okresie zbiorow rzepaku, a wiec péznym latem, zazwyczaj w okresie lipiec —
Wrzesien

Skupiony rzepak jest przechowywany w magazynach i sukcesywnie wydawany do produkcji. Zapasy
surowca maleja do zera w okresie przed rozpoczgciem nowego skupu, a wigc w lipcu. Zakupy rzepaku
dokonywane w |1l kwartale na okres catego sezonu przetwoérczego powoduja ze na koniec kazdego roku
suma bilansowa Spdtki rosnie.

Skup rzepaku

Spotka w okresie lipiec — wrzesien skupita rzepak w zaplanowanej ilosci potrzebngl do zaspokojenia
planowanych potrzeb w sezonie przerobowym 2006/2007. Istotna czesci catkowitych zapasow rzepaku
przeznaczona byta dla potrzeb zwiazanych z zapotrzebowaniem na surowiec do uruchamiang produkcji
biokomponentow do paliwa diesedl. Wielkos¢ przeprowadzonego skupu pozytywnie zweryfikowata
realizowana przez Spéike strategie kontraktacji rzepaku, podstawowego surowca do produkcji biodiesla.
Spotka konsekwentnie zdobywa bazg surowcowa ktéra bedzie sukcesywnie rozwijana w kolegnych latach.

Opdznienie uruchomienia rynku biopaliw w Polsce i przesuniecie rozpoczecia produkcji biokomponentéw
przez zaktad w Malborku powoduje ze Sp6tka w okresie 1 p6trocza 2006 roku bedzie uptynnia¢ nadwyzki
rzepaku pochodzacego ze skupu 2006 roku przed nowym skupem w roku 2007.

[11.6. Transakcje z podmiotami powigzanymi

Spétka Elstar Oils SA powotata w czerwcu 2005 r. spétke zalezna Biopaliwa SA, z siedziba w Malborku w
ktorg posiada 100% pakiet akcji. Do konca 2006 roku spoétka Biopaliwa SA nie prowadzita sprzedazy lecz
proces inwestycyjny. W zwiazku z uruchamiana pod koniec roku 2006 produkcja biokomponentéw
pomigdzy Elstar Oils SA i Biopaliwa SA dokonano na warunkach rynkowych sprzeday olejow do produkcji
biokomponentéw. Sprawozdanie spétki Biopaliwa SA podlega petng konsolidacji z Elstar Oils SA.
Konsolidacja ta jest przedmiotem niniejszego raportu.

[11.7. Informacj e dotyczace wyptacong lub zadeklarowang dywidendy

Spoétka nie deklarowata dotychczas wyptaty dywidendy. Majac na wzgledzie koniecznos¢ finansowania
intensywnego programu inwestycyjnego jaki Spétka rozpoczeta w zwiazku z wejsciem na rynek produkciji.
Zarzad Spotki zaktada iz w perspektywie najblizszego roku do dwéch lat Spétka nie powinna wyptacat
dywidendy akcjonariuszom, przeznaczajac catos¢ wypracowanych zyskéw na inwestycje. Po tym okresie
intencja Zarzadu bedzie rekomendowanie akcjonariuszom wyptaty dywidendy. Zarzad zastrzega jednakze,
iz mozliwos¢ wyptacenia dywidendy w przysziosci, jak rowniez jg wiekos¢, bedzie kazdorazowo
uwarunkowana sytuacja finansowa Spétki oraz je potrzebami inwestycyjnymi.

[11.8. Wskazanie zdar zen, ktor e wystapily po dacie spor zadzenia sprawozdania

Po dacie na kt6ra sporzadzono ninigjsze sprawozdanie nie wystapity zdarzenia nieujete w sprawozdaniu,
kt6re w znaczacy sposdb moga wptyna¢ na przyszte wyniki Grupy.

I11.9. Informacje o zmianach rezerwy i aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego

W trakcie |V kwartatu 2006 wystapity nastepujace zmiany w pozycji aktywa i rezerwy z tytutu odroczonego
podatku dochodowego ( w tys. ztotych):
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Rezerwy

Stan nadzien Zwigkszenie Zmnigjszenie Stan na dzien
31.12.2006r 30.09.2006r

Rezerwy na przyszte zobowiazania ,wg tytutéw:
Niezrealizowane urlopy pracownicze - - 30 30
Straty z polis ubezpieczeniowych 67 - - 67
Rezerwa ogdlna
Rezerwy ogélem 97 30 97
Podatek odroczony

Stan nadzien Zwigkszenie Zmnigjszenie Stan na dzien

31.12.2006r 30.09.2006r

Aktywa z tyt. podatku odroczonego ,wg tytutéw:
Niezredizowane ujemne réznice kursowe 28 28 12 12
Straty podatkowe do rozliczenia
Koszty memoriatowe / wynagrodzenia, itp./ 38 38 51 51
Naliczone odsetki od zobowiazan 54 54 0 0
Pozostate tytuty
Aktywa brutto z tyt. podatku odr oczonego 120 120 63 63
Rezerwa z tyt. podatku odroczonego, wg. tytutow
Nadwyzka wartosci ksiegowych nad podatkowa 2898 264 2634
rzeczowych i niematerialnych aktywow trwatych
Niezredizowane dodatnie réznice kursowe 253 253 208 208
Odsetki zarachowane, nie otrzymane 4 4
Przeszacowanie aktywdw finansowych 19 19 193 193
Inne tytuty
Rezerwa brutto ztyt. podatku odr oczonego 3174 536 401 3 039 Rezerwa
netto z tyt. podatku odr oczonego 3054 2 976 Aktywa netto z tyt.

podatku odr oczonego - -

111.10. Informacje o dokonanych odpisach aktualizujacych warto$¢ skiadnikéw
aktywow

W trakcie IV kwartatu 2006 roku spétka nie dokonata odpiséw aktualizacyjnych wartos¢ zapasow.
W trakcie IV kwartatu 2006 roku spétka dokonata nastepujacych odpisow aktualizacyjnych naleznosci.

Zmiana stanu odpisow aktualizujacych
warto§é naleznosci krétkoter minowych

Sannadzien  Zwigkszenie Zmnigjszenie Stan na dzien
31.12.2006r 30.09.2006r
Naleznosci krétkoterminowe ,wg tytutow:
Naleznosci 1295 - 155 1450
Naleznosci z tytutu odsetek 184 - 276 460
Inne naleznosci* 0 0 0
Stan odpiséw ogétem na koniec okresu 1479 - 431 1910

Przyczyn rozwiazania odpisdw aktualizacyjnych - sptata dochtodzonych naleznosci — 13tys. zt
Przyczyn rozwiazania odpisow aktuaizacyjnych - likwidacja— brak masy spadkowe] — 142 tys. zt
Przyczyn rozwiazania odpisow aktudizacyjnych - sptata odsetek —276tys. z

[11.11. Informacja dotyczaca zmiany zobowigzai warunkowych lub aktywéw war unkowych, ktore
nastapily od czasu zakonczenia ostatniego roku obr otowego

Spotki Grupy nie posiadaja naleznosci ani zobowiazan warunkowych.
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I11.12. Stanowisko odnosnie realizacji wczesniej publikowanych prognoz

Raportem biezacym nr 72/2006 w dniu 29 listopada 2006 roku Spotka dokonata korekty prognozowanych
wynikoéw finansowych na 2006 r. Skorygowana prognoza zaktadata uzyskanie przychodéw ze sprzedazy na
poziomie 205 — 210 min zt oraz zysku netto na poziomie 9 min zt. Grupa zrealizowata w 2006 roku 208 min
przychodow (natomiast 220 min zt wg sprawozdania jednostkowego) oraz 8,7 min zt zysku netto (9,5 min
zt zysku netto w sprawozdaniu jednostkowym).

Gléwne czynnikami, ktére spowodowaty dokonanie korekty prognozy to: - brak produkcji i sprzedazy
zaplanowanel w budzecie ilosci 15-20 tys. ton estréw w |V kwartale br. w zwiazku opdznieniem we
wprowadzeniu nowych regulacji prawnych dla rynku biopaliw, oraz - wstrzymanie sprzedazy oleju
rzepakowego dla rynku biodiesla. Zaktualizowana prognoza zaktadata neutralny wplyw operagji
hedgingowych.

I11.13. Akcjonariusze powyzej 5%

Wedtug wiedzy Zarzadu stan gtéwnych akcjonariuszy Spétki przedstawia sie nastepujaco

% udziat
Akcjonariusz Liczba Akcji w strukturze
akcjonariatu

Stanistaw Rosnowski 2 454 000 50,90
PZU Asset Management S.A. 348 633 4,97
BPH TFI SA 222 131 4,61
Pozostali 1358 236 30,44
Akcje Serii D* 438 200 9,09
Ogdlna Liczba Akcji 4821 200 100,00

*W wyniku emigji akcji serii D przeprowadzongy w dniach 28-30 czerwca 2006 roku liczba akgji
Zwiekszyta si¢ do 4.821.200 sztuk. Emisja zostata zargjestrowanaw KRS w dniu 26 lipca 2006 roku.

[11.14. Zmiany w stanie posiadania akcji przez osoby zar zadzaj ace i nadzor uj ace

Stan posiadania akcji przez osoby zarzadzajace i nadzorujace na dzien przekazania raportu:
Stanistaw Rosnowski — Prezes Zarzadu: 2.454.000 akgji

Zbigniew Luczkowski — Cztonek Zarzadu: 4.000 akdji
Hubert Janiszewski — Przewodniczacy Rady Nadzorczej: 200 akgji

W okresie od przekazania poprzedniego raportu do daty przekazania raportu niniejszego zgodnie z
posiadanymi przez Spotke informacjami nie nastapity zadne zmiany w zakresie stanu posiadania akgji
Spotki przez osoby zarzadzajace i nadzorujace.

[11.15. Wskazanie postepowan sadowych

Spétki Grupy Elstar nie sa strona zadnego postepowania dotyczacego zobowiazan albo wierzytelnosci,
ktorego wartos¢ stanowitaby, co ngjmnigj 10% kapitatow wiasnych.

Spotki nie sa strona dwu ani wiecg postepowan dotyczacych zobowiazan oraz wierzytenosci, ktérych
taczna wartos¢ stanowitaby, co ngjmnigj 10% kapitatdw wiasnych.
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[11.16. Nowy segment dziatalnosci

Grupa Elstar Qils prowadzi aktualnie swoja dziatalnos¢ w jednym tylko segmencie. —w branzy ttuszczowsy,
w sektorze olgjow i ttuszczéw roslinnych. Spotka Elstar Oils SA koncentruje sie na produkcji oleéw
rafinowanych oraz ttuszczéw, skierowaneg do odbiorcow przemystowych. Istotne znaczenie dla Spétki ma
przetwoérstwo rzepaku i produkcja olgu rzepakowego. Produktem ubocznym tego procesu jest $ruta
rzepakowa.

Nie mozna w dziatalnosci spétki wyodrebni¢ okreslonego segmentu geograficznego, ktory charakteryzuje
sie ryzykami i korzysciami odréznigjacymi go od pozostatych. Sprzedaz prowadzona jest dla odbiorcéw na
terenie catego kraju a dziatalnos¢ Grupy odbywa sie¢ obecnie w zaktadzie produkcyjnym w Czerninie
k/Sztumu w wojewddztwie pomorskim w dwéch czesciach przedsi ebiorstwa.

Jedna zajmuje si¢ przerobem rzepaku i produkcja surowego oleju rzepakowego natomiast druga rafinacja i
modyfikacja olgfow jadalnych. Dziat rafinacji i modyfikacji olegow jest jednym z najnowoczesnigjszych
obiektow tg klasy w Polsce. Spotka Elstar Oils SA posiada réwniez wiasne bazy magazynowe
Zlokalizowane w Czerninie, Sztumie oraz Przemystawie pozwalajace na skup i sktadowanie rzepaku do
przeraobu.

Grupa Elstar Qils zamierza rozpocza¢ dziatalnos¢ w nowym segmencie poprzez wejscie na rynek
biokomponentow do produkcji biopaliw. Elementem stuzacym readlizacji tego celu byto wybudowanie
zaktadu w Malborku w Specjalngf Strefie Ekonomicznegl o docelowej zdolnosci produkcyjnegl 100 tys. ton
biokomponentéw do biopaliw. W okresie sporzadzania ninigjszego raportu finalizowane sa procedury
administracyjne zwiazane z oddaniem do uzytkowania wybudowanego zaktadu w Malborku.

Na opOznienie uruchomienia nowego segmentu dziatalnosci miato wptyw rozporzadzenie Ministra
Finansow z dnia 22.12.2006, ktére weszto w zycie od 1 stycznia 2007. Rozporzadzenie to zmienito stawki
ulg w akcyzie dla producentow biopaliw ptynnych. Wydane rozporzadzenie nie ma wptywu na strategiczne
plany Elstaru, jednak wptywa na przesunigcie wiasciwego uruchomienia polskiego rynku biodiesla do
Cczasu startu mechanizmu obowiazkowego blendingu.

W 1 p6troczu 2007 roku stan jest taki, ze wraz z 1 stycznia 2007 roku przestaty dziata¢ mechanizmy
ekonomiczne promujace stosowanie biokomponentéw, a nie zaczety jeszcze dziataé w petni mechanizmy
prawne obowiazkowego blendingu wprowadzone Ustawa z dnia 25 sierpnia 2006 r. o biokomponentach i
biopaliwach ciektych . Jest to sytuacja przejsciowa ktora moze jednak potrwa¢ do 2 pétrocza 2007 roku a
nawet do konca 2007 roku.

Ustawa z dnia 25 sierpnia 2006 o biokomponentach i biopaliwach naktada na producentéw obowiazek
produkcji paliw z wykorzystaniem biokomponentéw. W tym roku, do czerwca powinien si¢ pojawié
pierwszy nakaz zastosowania biokomponentow, cho¢ nie jest jeszcze wiadome, czy nakaz dotyczy¢ bedzie
juz Il p6trocza 2007, czy tez zacznie obowiazywaé dopiero od 01.01.2008. Nie jest tez pewna wiekosé
Narodowego Celu Wskaznikowego. Przypuszcza sie, iz natozy on obowiazek dodawania min. 2,3%
bi okomponentéw do paliwa i wyzszy na kolene lata zgodnie z dyrektywa UE

[11.17. Udzielone por gczenia i gwar ancje

Spotki Grupy Elstar nie udzielity poreczen kredytu, nie udzielity pozyczki ani gwarancji

[11.18. Czynniki, ktére beda miaty wptyw nawynik Emitenta

Najwickszy wptyw na wyniki Emitenta bedzie miat rozwdj rynku biopaliw w Polsce. Emitent jest w petni
przygotowany do odegrania czotowg roli na tym rynku, jednak rok 2007 bedzie dla Spotki okresem
przejsciowym. Spotka bedzie prowadzi¢ dziatalnos¢ w warunkach wynikajacych z op6znienia rynku
biopaliw. Przewiduje utrzymywanie si¢ w 1 po6troczu 2007 roku, do czasu nowych zbioréw rzepaku,
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obnizong marzy na oleju w 1 p6troczu 2007 roku wskutek jego nadpodazy na rynku polskim, Spétka bedzie
ponadto uptynnia¢ nadwyzki rzepaku pochodzacego ze skupu 2006 roku przed nowym skupem..

Efektywny start rynku zalezy od wprowadzenia przez Rade Ministréw Narodowego Celu Wskaznikowego,
okreslajacego minimalny udziat biokomponentéw i innych paliw odnawialnych w ogdlnej ilosci paliw.

W 1 péiroczu 2007 roku jest stan taki, ze wraz z wprowadzonymi od 1 stycznia 2007 roku obnizkami
zwolnien w akcyzie przestaty dziata¢c mechanizmy ekonomiczne promujace stosowanie biokomponentow, a
nie zaczely jeszcze dziata¢ w petni mechanizmy prawne obowiazkowego blendingu wprowadzone Ustawa z
dnia 25 sierpnia 2006 r. o biokomponentach i biopaliwach ciektych . Jest to sytuacja przejsciowa ktéra
moze jednak potrwac¢ do 2 pbirocza 2007 roku a nawet do konca 2007 rok

Strategia rozwoju Grupy Elstar zaktada wejscie na rynek biopaliw i osiagniccie wiodacg pozycji na rynku
produkcji biokomponentéw dla olgu napedowego w Polsce. Kluczowym elementem strategii jest
zapewnienie surowca (oleju rzepakowego) dla zaktadu biopaliw w Malborku . Grupa bgdzie w dalszym
ciagu rozwijata prowadzona dotychczas dziatalnos¢ w zakresie produkcji olejow i ttuszczéw dla przemystu

Spozywczego.
Ponadto sposrod czynnikow ryzyka zwiazanych z dziatalnoscia Grupy Elstar mozna wymieni¢:

- Ryzyko zwigzane z sytuacja spoteczno-ekonomiczna Polski

- Ryzyko zwiazane z silng konkurencja

- Ryzyko zmiany przepisdw prawnych oraz ich interpretacji i stosowania
- Ryzyko przepisow regulujacych rynek biopaliw

- Ryzyko zwigzane z rynkiem surowca

- Ryzyko utraty dostawcow surowca i wzrostu jego cen

- Ryzyko zwiazane z sezonowoscCia podazy surowca

- Ryzyko kursowe

- Ryzyko zwiazane z realizacja programu inwestycyjnego

[11.19. Infor macje istotne dla oceny sytuacji Emitenta

Proces inwestycyjny budowy zaktadu biokomponentéw do produkcji biodiesla w Pomorskigl Specjalnej
Strefie Ekonomicznegj w Malborku prowadzony przez podmiot zalezny Biopaliwa SA zostat zakonczony.
Finalizowane sa procedury administracyjne zwigzane z oddaniem do uzytkowania wybudowanego zaktadu
w Malborku. Spétka przewiduje ze uruchomienie polskiego rynku biodiesla nastapi w 2 potowie 2007 roku
i nastepnie w roku 2008 a dynamiczny rozw6j w latach 2009-2010. Efektywny start rynku zalezy od
wprowadzenia przez Rade Ministréw Narodowego Celu Wskaznikowego, okreslajacego minimalny udziat
biokomponentéw i innych paliw odnawialnych w ogdinej ilosci paliw.

W 1 pdtroczu 2007 roku mamy sytuacje, ze wraz z wprowadzonymi od 1 stycznia 2007 roku obnizkami
zwolnien w akcyzie przestaty dziata¢ mechanizmy ekonomiczne promujace stosowanie biokomponentéw, a
nie zaczely jeszcze dziata¢ w petni mechanizmy prawne obowiazkowego blendingu wprowadzone Ustawa z
dnia 25 sierpnia 2006 r. o biokomponentach i biopaliwach ciektych . Jest to sytuacja przejsciowa ktéra
moze jednak potrwac¢ do 2 pbirocza 2007 roku a nawet do konca 2007 roku

Spétka jest w pelni przygotowana do odegrania czotowe roli na rynku biopaliw. Posiada zaktad
produkcyjny i zintegrowany model biznesu (przerdb rzepaku i produkcja olgu oraz produkcja
bi okomponentéw) z dostepem do surowca.
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Zarzad Elstar Qils SA

Stanistaw Rosnowski
Zbigniew Luczkowski
Wojciech Wityk

- Prezes Zarzadu
- Czonek Zarzadu
- Czonek Zarzadu
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