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Szanowni Panstwo,

Akcjonariusze Elstar Oils S.A.,

Przedstawiam Panstwu raport roczny Grupy Kapitatowej Elstar Oils S.A.

i jednostkowy raport Elstar Oils S.A. za okres 2010 roku. Rok ten przynidst
Spodice strate finansowg, nie byt to wiec dla niej dobry okres. Pomimo, iz
zwiekszyliSmy naszg produkcje i sprzedaz, to z uwagi na zawirowania na

rynkach surowcowych zanotowali§my zte wyniki finansowe.

Gtéwnym powodem tej sytuacji byty ponadprzecietne wzrosty cen rzepaku,
gtdwnego surowca, z ktorego produkujemy oleje i estry. W 2010 roku doszto
do niespotykanej dotad dynamiki zmian, do ktorej niedopasowane byly
nasze strategie sprzedazy produktdw i zarzadzania ryzykiem, zaktadajgce
bardziej stabilny scenariusz popytowo-podazowy. Nie przyniosta zatem
oczekiwanych efektéw realizowana w roku 2010 strategia dziatan

hedgingowych Spéiki.

Gwaltowne wzrosty cen odnotowane na Swiatowych rynkach dotyczyty w
ubiegtym roku wszystkich surowcéw rolniczych. W wyniku zbiegu wielu
czynnikdw na catym Swiecie: trudnych warunkéow pogodowych i gorszych
zbiorow, wzrostu popytu na surowce wskutek $wiatowego rozwoju
gospodarczego, zwfaszcza gospodarek Azji i rozwoju rynku biopaliw w
Europie i na S$wiecie, nastgpito zmniejszenie stanu zapasdéw surowcow
rolniczych, co dato impuls dynamicznym wzrostom cen. Nie bez znaczenia dla

spotegowania tych wzrostéw byt udziat kapitatu spekulacyjnego.



Stabsze zbiory rzepaku w Polsce sprawity, ze kontrahenci dostarczyli nam
mniej rzepaku i w czesci nie wywigzali sie z dostaw wynikajacych z zawartych
przed zniwami kontraktéw. To narazito nas na wielomilionowe straty w
wyniku rozliczenia instrumentéw finansowych zabezpieczajacych cene
rzepaku wynikajacg z tych kontraktéw. Dodatkowo wystgpita koniecznosé
realizowania zakupdw zastepczych rzepaku przy duzo wyzszych cenach od
niezrealizowanych dostaw. Oceniam, ze powyzsze okolicznosci miaty
charakter jednorazowy.

Po okresie gwattownych wzrostow cen surowcdéw rolniczych plany Spoétki na
biezacy rok obcigzone sa wieloma ryzykami. Ryzyka dotyczg nie tylko
rozwoju sytuacji cen i marz ale takze sytuacji w zakresie rynku biodiesla w

Polsce i w Europie, na ktérym wcigz zachodzg zmiany, wprowadzane sg nowe

przepisy.

Roku 2010 nie oceniamy jednak zupetnie negatywnie, wzmocniliSmy bowiem
naszg pozycje na rynku poprzez wzrost ilosci i wartosci sprzedazy naszych
produktéw, zaréwno na rynku spozywczym jak i biopaliw. Uwazamy, ze

przyniesie to nam korzysci w najblizszym czasie.

Spoétka patrzy optymistycznie na rok 2011 obserwujac sytuacje na rynku
surowcow i produktéw w I kwartale. W warunkach oczekiwanej poprawy
marz na sprzedazy spodziewamy sie zyskéw, ktére powinny rosnagé

systematycznie z kwartatu na kwartat w trakcie tego roku.

Wiemy, ze musimy udowodni¢ naszym akcjonariuszom zdolno$¢ Spoétki do
trwatego generowania zyskéw opartg o zbudowany potencjat. Potencjat ten
stworzyliSmy w ostatnich latach poprzez inwestycje w moce produkcyjne oraz
poprzez rozwdj organizacji Spotki, konsekwentnie zwiekszajac przerdb
rzepaku i ilos¢ sprzedawanych produktéw. W kolejnych latach zamierzamy
podnosi¢ rentownos¢ operacji, budujac systematycznie wartos¢ dla naszych

akcjonariuszy.

Z powazaniem
Stanistaw Rosnowski

Prezes Zarzadu
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Jednostkowe sprawozdanie finansowe Elstar Oils S.A. za rok 2010 zakonczony
31 grudnia 2010roku

Wprowadzenie

Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe GruptarEOils S.A. za rok 2010
zawiera:

- roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe naid®ligrudnia 2010 roku za okres od 01.01.2010 do
31.12.2010 r. sposdzone wedtug Midzynarodowych Standardéw Sprawozdavicz&inansowej wersji
zatwierdzonej przez UgiEuropejsk;

- sprawozdanie zagdu z dziatalnéci jednostki;

- oswiadczenia zamgu
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Jednostkowe sprawozdanie finansowe Elstar Oils S.A. za rok 2010 zakonczony
31 grudnia 2010roku

| .Sprawozdanie finansowe

I.1 Wybrane dane finansowe za rok 2010 r. wedtagisha dzig 31 grudnia 2010 r.
( w tysiacach zlotych)

Wybrane dane finansowe — sprawozdanie jednostkowe

Rok biezacy Rok poprzedni  Rok biezacy Rok poprzedni
za okres za okres za okres za okres

0d 01.01.2010 od 01.01.2009 o0d 01.01.2010 od 01.01.2009
do 31.12.2010 do31.12.2009 do 31.12.2010 do 31.12.2009

w tys. zlotych w tys. zlotych w tys. Euro w tys. Euro

Przychody ze sprzeday 640 741 612 741 160 009 141 165
Zysk /strata na dziatalndici operacyjnej -975 27 973 -243 6 445
Zysk /strata przed opodatkowaniem -18 292 17 807 -4 568 4102
Zysk /strata netto -15 039 14 354 -3 756 3 307
Inne catkowite dochody netto -25 066 14 354 -6 260 3 307
Srodki pieni ezne netto z dziatalngci -68 727 -27 227 -17 163 -6 273
operacyjnej

Srodki pieni ezne netto z dziatalndci -13 266 -10 175 -3 313 -2 344
ipwestycyjnej

Srodki pieni ¢zne netto z dziatalndci finansowej 63 254 15 891 15 796 3661
Zmiana stanusrodkéw pienigznych netto -18 739 -21 511 -4 680 -4 956
Aktywa razem 559 121 468 543 141 181 114 051
Zobowigzania dtugoterminowe 49 647 57 870 12 536 14 086
Zobowigzania krétkoterminowe 366 290 227 384 92 490 55 349
Kapitat wtasny 143 184 183 289 36 155 44 615
Kapitat akcyjny 48 212 48 212 12 174 11736
Liczba akcji (w tys. .szt.) 48 212 48 212 48 212 48 212
Zysk /strata na jedm akcje zwykta*(w zH/Euro) -0,312 0,298 -0,078 0,069
Catkowite dochody netto na jedm akcje zwykig -0,832 0,298 -0,208 0,069
(w z{/Euro)

Wartosé ksiggowa na jedry akcje **(w zt/Euro) 2,970 3,802 0,750 0,925

*/ Zysk /strata na jednakcg zwykia obliczony zostat jako iloraz zysku/straty nettaymadagcego na akcjonariuszy jednostki domiyugj oraz
liczby akcji;
**/Wartos¢ ksiggowa na jeds akcg obliczona zostata jako iloraz Kapitalu wiasnegeypadajcego akcjonariuszom jednostki domigegj oraz
liczby akcji;

Wybrane dane finansowe prezentowane w sprawozdamnsowym przeliczono na watutturo w nasfpujacy
sposob:

- pozycje dotyae rachunku zyskéw i strat oraz rachunku przeptyvpdsnigznych przeliczono wedtug kursu
stanowicegosredni arytmetycza srednich kurséw ogtoszonych przez NBP, obgujacych na ostatni dzie
kazdego miesica danego roku;
za rok 2009 kurs ten wyniést — 1 Euré,3406 zt;

za rok 2010 kurs ten wyniést — 1 Euré,8044 zt;

- pozycje bilansowe przeliczono wedtdagedniego kursu ogtoszonego przez NBP, oheujicego na dzie

bilansowy;
na 31 grudnia 2009 kurs ten wynositEuto = 4,1082 zi;
na 31 grudnia 2010 kurs ten wynositEuto = 3,9603 zi;
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Jednostkowe sprawozdanie finansowe Elstar Oils S.A. za rok 2010 zakonczony
31 grudnia 2010roku

.2 Jednostkowy rachunek zyskow i strat
zarok 2010 na dai&1 grudnia 2010 r. (w tysiach ztotych

I.2 Jednostkowy rachunek zyskow i strat

Rok biezacy Rok poprzedni
Nota okres okres

od 01.01.2010 od 01.01.2009

do 31.12.2010 do 31.12.2009

Przychody ze sprzeday 1 640 741 612 741
Koszt whasny sprzeday 616 881 565 979
23 860 46 762

Zysk /strata na sprzeday

Pozostate przychody operacyjne 2 1839 2998
Koszty sprzeday 17 619 14 751
Koszty ogélnego zargdu 5897 4917
Pozostate koszty operacyjne 3 3158 2119
Zysk/strata na dziatalncci operacyjnej -975 27 973
Przychody finansowe 5 838 8776
Koszty finansowe 6 18 155 18 942
Zysk /strata przed opodatkowaniem -18 292 17 807
Podatek dochodowy 7 -3 253 3453
Zysk netto za rok obrotowy -15 039 14 354
Srednio wazona liczba akcji przypadajaca na okres 48 212 222 48 212 000
-0,312 0,298

Zysk/strata na jedna akcja zwykia* (w ztotych)

*/ Zysk/strata na jedn akcg zwykta obliczony zostat jako iloraz zysku /stratgtto przypadagej na akcjonariusz jednostki
dominupcej oraz srednio waonej liczby akcji przypadagej na okres.
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Jednostkowe sprawozdanie finansowe Elstar Oils S.A. za rok 2010 zakonczony

31 grudnia 2010roku

1.3. Jednostkowe sprawozdanie z catkowitych doctiow
zarok 2010 na dzte31 grudnia 2010 r. ( w tysiach ziotych

I.2.2. Jednostkowe sprawozdanie z catkowitycl

dochodow

Rok biezacy

Nota okres

od 01.01.2010
do 31.12.2010

Zysk /strata netto za okres obrotowy

Inne catkowite dochody:
Zabezpieczenia przeptywow pieanych

Podatek dochodowy dotyspzy sktadnikéw innych
catkowitych dochodéw

Inne catkowite dochody netto

Catkowity dochéd za okres obrotowy

-15 039

-30 946
5880

-25 066

-40 105

Rok poprzedni
okres

od 01.01.2009
do 31.12.2009

14 354

14 354

6|Strona



Jednostkowe sprawozdanie finansowe Elstar Oils S.A. za rok 2010 zakonczony
31 grudnia 2010roku

1.4 Jednostkowy bilans

zarok 2010 obejmuy okres od 01 stycznia 2010 roku do 31 grudnigd2@ku
(w tysiacach ztotych)

I.2 Jednostkowy bilans

Rok biezacy Rok poprzedni
Nota okres okres

od 01.01.2010 od 01.01.2009

do 31.12.2010 do 31.12.2009
I. Aktywa diugoterminowe 191 432 177 998
1. Rzeczowy majtek trwaty 8 151 538 148 951
2. Wartosci niematerialne 9 3452 3718
3. Finansowy maijtek trwaly 10 22113 22 057
4. Podatek odroczony 11 13 561 2 351
5. Inne rozliczenia mg¢dzyokresowe 12 768 921
Il. Aktywa krétkoterminowe 367 689 290 545
1 Zapasy 13 263 911 182 915
2 Nalenosci z tyt. podatku dochodowego 14
3 Nalenosci handlowe 14 65 010 52 575
4 Naleznosci pozostate 14 1629 4 428
5 Aktywa finansowe 15 15 287 10 798
6 Srodki pieniezne 16 19 937 38 676
7 Rozliczenia m¢dzyokresowe 17 1915 1153
Aktywa razem 559 121 468 543
|. Kapitaly wiasne razem 143 184 183 289
1 Kapitat akcyjny 18-19 48 212 48 212
2 Kapitat zapasowy ze sprzedy akcji powyzej 20 77 865 77 865

wartosci nominalnej

3 Kapitat zapasowy 21 59 241 44 887
4 Pozostate kapitaly rezerwowe 21 -25 066
5 Nie podzielony wynik finansowy 22-23 -17 068 12 325
Il. Zobowi gzania dtugoterminowe 49 647 57 870
1 Kredyty i pozyczki 24-29 38 587 49 010
2 Rezerwy 30
3 Rezerwa z tyt. odroczonego podatku 31 10 437 8 360
dochodowego
4 Pozostate zobowrania 32 482 346
5 Rozliczenia m¢dzyokresowe 36 141 154
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Jednostkowe sprawozdanie finansowe Elstar Oils S.A. za rok 2010 zakonczony

31 grudnia 2010roku

Ill. Zobowi azania krétkoterminowe 366 290 227 384
1 Kredyty i pozyczki 27-29 286 308 197 196
2 Zobowgzania handlowe 33-35 33797 22 049
3 Zobowpzania pozostate 33-35 46 138 8011
4 Zobowhzania z tyt. biezacego podatku 33-35 0
dochodowego
5 Rozliczenia m¢dzyokresowe 36 47 128
Pasywa razem 559 121 468 543
Warto$é ksieggowa na jedry akcje przypadajaca 2,970 3,802

akcjonariuszom jednostki  (w zi)
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Jednostkowe sprawozdanie finansowe Elstar Oils S.A. za rok 2010 zakonczony
31 grudnia 2010roku

I.5. Jednostkowe sprawozdanie ze zmian w kapitaletasnym zarok 2010 na d#i&1 grudnia 2010 r. (w tygiach ztotych).

Skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale vdaym

Kapitat akcyjny Kapitat ze Kapitat zapasowy Kapitat Nie podzielony Kapitat wkasny Kapitat wtasny
sprzeday akcji rezerwowy z wynik finansowy  akcjon razem
powyzej wartaci aktualizacji
nominalnej wyceny

instrumentéw
zabezpieczagych ariuszy
Stan na dzié 01 stycznia 2010 r. 48 212 77 865 44 887 0 12 325 183 289 183 289
Catkowite dochody netto -25 066 -15 039 -40 105 -40 105
Przeniesienie zysku netto na kapitat -14 354 -14 354 -14 354
Zapasowy
Podziat zysku za rok 2009 r. 14 354 14 354 14 354
Stan na dziei 31 grudnia 2010. 48 212 77 865 59 241 -25 066 -17 068 143 184 143 184
Stan na dzigi 01 stycznia 2009 r. 48 212 77 865 31 052 0 11 807 168 936 168 936
Catkowite dochody netto 14 354 14 354 14 354
Przeniesienie zysku netto na kapitat -13 835 -13 835 -13 835
zapasowy
Podziat zysku za rok 2008 r. 13 835 13835 13835
Stan na dzigi 31 grudnia 2009 r. 48 212 77 865 44 887 0 12 325 183 289 183 289
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Noty dodatkowe do jednostkowego sprawozdania finansowego Elstar Oils S.A.
zarok 2010 zakonczony 31 grudnia 2010
roku

I.6. Jednostkowy rachunek przeptywdw piergznych
za rok 2010 na d#ie81 grudnia 2010 r. (w tygtach ztotych) .

Jednostkowy rachunek przeptywow piengznych

Rok biezacy Rok poprzedni
Nota okres okres

od 01.01.2010 od 01.01.2009

do 31.12.2010 do 31.12.2009
Przeptywy pienigzne z dziatalnGgci operacyjnej-
metoda pdrednia
Zysk/strata netto -15 039 14 354
Korekty razem o pozycje: -53 688 -41581
Amortyzacja 9 268 7 406
Zysk/strata netto z tyt. réznic kursowych 75 -59
Odsetki i udzialy w zyskach(dywidendy) 14 718 11 722
Zysk/strata z dziatalnasci inwestycyjnej 8 469 - 2105
Podatek dochodowy 0 0
Zmiana stanu rezerw 127 - 835
Zmiana stanu zapasow -80 997 - 47 665
Zmiana stanu naleznosci -9 636 1123
Zmiana stanu zobowjzan 8 425 -13761
Zmiana stanu rozliczeh miedzyokresowych -4 137 2593
Inne pozycje 0
Srodki pieni ezne z dziatalndci operacyjnej -68 727 - 27 227
Podatek dochodowy zaptacony 0
Srodki pieni ¢zne netto z dziatalnéci operacyjnej -68 727 - 27 227
Przeptywy pieniezne z dziatalndci inwestycyjnej
Sprzedaz rzeczowego majtku trwatego 45 32
Nabycie rzeczowego majtku trwatego -10 826 - 11 890
Sprzeda: aktywoéw finansowych 9 564 35 465
Nabycie aktywow finansowych -12 302 -40 304
Udzielone payczki
Splata pazyczki 6 000
Dywidendy i odsetki otrzymane 253 522
Pozostate
Przeptywy pienigzne netto z dziatalndci -13 266 -10175
inwestycyjnej
Przeptywy pienigezne z dziatalndci finansowej
Whplywy z tyt. emisji akcji
Ptatnosci z tytutu leasingu finansowego -388 - 233
Wplywy z tytutu zaciagnietych kredytéw 373 820 357 998
Sptata kredytow -295 206 -329 629
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Noty dodatkowe do jednostkowego sprawozdania finansowego Elstar Oils S.A.

zarok 2010 zakonczony 31 grudnia 2010
roku

Wyptacone dywidendy
Zaptacone odsetki
Pozostate

Przeptywy pieniezne netto z dziatalndci finansowej

Zmiana stanus$rodkéw pienigznych, netto
Zmiana stanu z tytutu réznic kursowych , netto

Srodki pieni ¢zne na pocatek okresu
Srodki pieni ezne na koniec okresu, w tym

-14 972

63 254

-18 739

38 676
19 937

- 12 245

15 891

-21511

60 187
38 676

- Z ograniczora mozliwoscia dysponowania
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Noty dodatkowe do jednostkowego sprawozdania finansowego Elstar Oils S.A.
zarok 2010 zakonczony 31 grudnia 2010
roku

I. 7. Pozycje pozabilansowe do sprawozdania jednéswego
za rok 2010 na dzig1 grudnia 2010 r. (w tygiach ztotych)

Pozycje pozabilansowe - sprawozdanie jednostkowe

Rok biezacy Rok poprzedni
Nota okres okres

od 01.01.2010 od 01.01.2009

do 31.12.2010 do 31.12.2009

1. Nalenosci warunkowe

1.1. Od jednostek powgzanych ( z tytutu
- otrzymanych gwarancji i poreczen

1.2. Od pozostatych jednostek ( z tytutu)
- otrzymanych gwarancji i poreczei

2. Zobowhpzania warunkowe

2.1.0d jednostek powazanych ( z tytutu)
- otrzymanych gwarancji i poreczen
2.2.0d pozostatych jednostek ( z tytutu)
- otrzymanych gwarancji i poreczei

3. Inne 37 5879 6 961

3.1 Srodki trwate dzier zawione (leasing 5879 6 961
operacyjny-raty pozostapace do sptaty)

Pozycje pozabilansowe, razem 5879 6 961
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Noty dodatkowe do jednostkowego sprawozdania finansowego Elstar Oils S.A.
zarok 2010 zakonczony 31 grudnia 2010
roku

II. Dodatkowe informacje oraz objasnienia do jednostkowego sprawozdania finansowego

I1.1 Informacje ogbine

Firma: Elstar Oils Spotka Akcyjna
Forma prawna: Spotka Akcyjna

Kraj: Polska

Siedziba: Elblg

Adres: ul. Ogélna 1 G, 82-300 Hol
Telefon: 0 55239 80 00

Fax: 055 239 80 05

Adres strony internetoweyj: WWW._elstaroils.pl
Poczta elektroniczna: elstaroils@elstaroils.pl
Statystyczny numer identyfikacyjny REGON: 170937918

Numer identyfikacji podatkowej NIP: 578-27-26-681

A/ dziatalnosé podstawowa Elstar Oils SA

Elstar Oils S.A (dawniej Elstar Sp. z 0.0.) powastat wyniku zawarcia umowy Spétki spadzonej w dniu 10
sierpnia 2001r, w formie aktu notarialnego, Repéwtn A nr 2440/2001 w Kancelarii Notarialnej B#&
Brzozowskiego w Nowym Dworze Gtiskim przy ul. Sikorskiego 5Zgodnie z umow Spéitka zostata zawarta na
czas nieokrdony.

Podstawow dziatalnacia spotki jest produkcja rafinowanych olejéwslianych i ttuszczow.

Elstar Oils S.A. dziataln@ produkcyjm prowadzi w zakladzie produkcyjnym w Czerninie kztiBnu w
wojewodztwie pomorskim w dwdch gzxiach przedsbiorstwa. Jedna zajmujeesprzerobem rzepaku i produkcj
surowego oleju rzepakowego natomiast druga rafinacpodyfikacp olejow jadalnych. Produktem ubocznym tej
produkcji jestsruta rzepakowa.

Spotka posiada wlasne bazy magazynowe zlokalizowar@zerninie, Sztumie oraz Przemystawie pozwakjna
skup i sktadowanie rzepaku do przerobu. W lataddb22008 rozbudowano istotnie moce przerobowe raepaiz
rafinacji olejow i modyfikacji ttuszczéw i baanagazynow rzepaku

Spotka nie prowadzi sprzedadetalicznej, lecz zbywa swoje produkty do dalszpgzerobu w segmencie B2B. Nie
prowadzi rownie dziatalngci ustugowe;j.
W ofercie Spétki znajduajsie:
- tluszcze specjalistyczne: cukiernicze, do nadizikeremdw, do polew cukierniczych, do produkcji kentratéw
spazywczych oraz do sniania
- oleje rafinowane.
Prawie cata produkcja Spotki skierowana jest nakykrajowy, swoje wyroby Spétka sprzedaje w spdséipdredni
innym podmiotom gospodarczym, gtéwnie w celu przeienia albo konfekcjonowania.
Odbiorcy wyrobow Spotki zlokalizowanasa terenie catego krajua $:
- zaktady konfekcjonowania olejow,
- producenci majonezu,
- zaktady przetworstwa rybnego,
- producenci margaryn,
- zaktady przemystu cukierniczego.
Spotka prowadzi réwniesprzeda eksportovg do krajow Unii Europejskiej gtéwniguty rzepakowej.
W zwiazku z uruchomieniem od stycznia 2008 r. polskiegtku biopaliw Spotka prowadzi sprzedaurowca do
produkcji biokomponentéw. Sprzedta realizowana jest gtéwnie do spétki zalej Biopaliwa S.A.
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B/ Zarzad Elstar Oils S.A.w okresie od 01.01.2010 do 14.05.2010 ksztakewav sposob naspujacy:

01.01.2010 r. do 14.05.2010 r.

- Prezes Zaudu - Stanistaw Rosnowski.
- Czlonek Zarzdu - Zbigniew tuczkowski

- Czlonek Zagdu - Wojciech Wityk

- Czionek Zagdu - Andrzej Konefat

Zarzad Elstar Oils S.A na dzié publikacji raportu ksztattowatsiv sposob nagpujacy:

Od dnia 14.05.2010
- Prezes Zadu - Stanistaw Rosnowski.
- Czlonek Zaradu - Zbigniew tuczkowski
- Czlonek Zaadu - Wojciech Wityk
- Czlonek Zaadu - Andrzej Konefat
- Czlonek Zaqdu - Andrzej Herrmann

C / Rada Nadzorcza Elstar Oils S. A.okresie od 01.01.2010 do 14.05.2010 ksztattowiater sposob nagpujacy:

01.01.2010r. do 14.05.2010 r.

- Przewodniczcy Rady Nadzorczej - Hubert Janiszewski
- Czlonek Rady Nadzorczej - Jerzy Rosnowski

- Czlonek Rady Nadzorczej - Adam Pawluk

- Czlonek Rady Nadzorczej - Andrzej Soczek

- Czlonek Rady Nadzorczej Ryszard Rusak

Rada Nadzorcza Elstar Oils S. A.na dzié publikacji raportu ksztaltowata esiv sposéb naspujacy:
Od dnia 14.05.2010

- Przewodniczcy Rady Nadzorczej - Hubert Janiszewski
- Czlonek Rady Nadzorczej - Adam Pawluk

- Czlonek Rady Nadzorczej - Ryszard Rusak

- Czlonek Rady Nadzorczej - Andrzej Soczek

- Czlonek Rady Nadzorczej - Jerzy Rosnowski

- Czlonek Rady Nadzorczej - Maciej Matusiak

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostalo zatnoee przez Zagd Elstar Oils SA do publikacji
w dniu 16 marca 2011 roku.

1.2 Istotne przyj ete zasady rachunkowéci

Informacja dotycaca okreséw za ktdre prezentowane jest jednostkopmwezdanie finansowe oraz dane
poréwnawcze.

Niniejsze sprawozdanie finansowe obejmuje okreDbd@d1.2010 do 31.12.2010 roku oraz dane poréwnyavabh
01.01.2009 do 31.12.2009 roku. Jednostkowe spraaviedfinansowe zostalo spadzone przy zatgeniu

kontynuowania dziatalrii gospodarczej przez spétkw dajcej przewidzié sie przyszidgcei. Na dzié zatwierdzenia
niniejszego jednostkowego sprawozdania finansoweigo stwierdza si istnienia okolicznéci wskazujcych na
zagraenie kontynuowania dziatalda przez Spoiki, ani nie musi zanieéhdziatalngci lub istotnie zmniejszyjej

zakresu.
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Sprawozdanie finansowe oraz poréwnywalne dane $iome zostaly przygotowane w sposob zapewcyajch
poréwnywalng¢ przez zastosowanie jednolitych zasad rachunkowe prezentowanych okresach zgodny z zasadami
rachunkowsci.

I1.2.1 Podstawy sporadzenia sprawozdania

Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Spo#takm sporgdzone zgodnie z zasadkosztu historycznego, z
wyjatkiem nieruchoméci inwestycyjnych, pochodnych instrumentéw finangolv oraz aktywow finansowych
przeznaczonych do obrotu, ktore wyceniane wedtug warfoi godziwej. Warté¢ bilansowa ujtych zabezpiecze
aktywow i pasywow jest korygowana o zmiany wéetagodziwej, ktére mona przypisé ryzyku, przed ktérym te
aktywa i zobowizania g zabezpieczone.

Jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Spd&kakosporadzone z doktadrimia do tysica ztotych polskich.

Spotka przy spormdzeniu sprawozdania jednostkowego przestrzegah $amych metod obliczeniowych co w
ostatnim rocznym sprawozdaniu finansowym spdzonym na dzie 31 grudnia 2009 r.

Sporadzenie sprawozda finansowych zgodnie z MSR 34 wymaga od 4Zdtz Spétki zastosowania gdw,
szacunkow i zalgen, ktére maj wpltyw na stosowane zasady rachunkésvd ujmowane wartéci aktywow i
pasywow przychodow i kosztow. Mimze przygte zalgenia i szacunki opierajsic na najlepszej wiedzy Zaydu na
temat bieacych dziata i zdarzé, rzeczywiste wyniki mogsie rozni¢ od przewidywanych.

Zastosowanie zmian do MSR i MSSF nie wywarto isgb wplywu na zasady rachunkawibstosowane przez
Grupe. Szacunki i zwizane z nimi zatzenia podlegaj biezacej weryfikacji. Zmiana szacunkow kgowych jest
ujmowana w okresie, w ktorym dokonano zmiany szkounesli dotyczy tego okresu. d& zmiana szacunkéw
dotyczy okresu bimcego i okreséw przysztych jest ona ujmowana zaréwrnukresie, w ktérym dokonano zmiany
szacunku jak i w okresach przysziych.

Z dniem 1 stycznia 2006 roku sp6tka domawaj zaprzestata stosowania zasad rachunsmvegodnych z Ustawz
dnia 29.09.1994 r. o rachunkos$ed i wdrozyta Miedzynarodowe Standardy Rachunkdgiocoraz Mkedzynarodowe
Standardy Sprawozdawcod Finansowej.

11.2.2 Oswiadczenie 0 zgodn€xi

Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe Spéligtar Oils S.A. sposglzone zostato zgodnie z wymogami
Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdavick&inansowej (MSSF), wydanymi przez ¢dzynarodowy Komitet
Standardow Rachunkoww, oraz interpretacjami wydanymi przez Stalty Kahitds. Interpretacji przy
Miedzynarodowym Komitecie Standardéw Rachunkésiga w zakresie nieuregulowanymi paxgygymi standardami
zgodnie z wymogami ustawy z dnia 29 wirzia 1994 roku o rachunkowa i wydanych na tej podstawie przepiséow
wykonawczych oraz zgodnie z wymogami gkoaymi w rozporadzeniu Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009
roku w sprawie informacji bimcych i okresowych przekazywanych przez remitentépigrow wartéciowych .

Spotka zastosowata odpstwa od MSR w inei MSR 1 8§17, polegage na zwgkszaniu ceny nabycia podstawowego
surowca do produkcji o comieszne koszty przygotowania surowca do produkcji dbdeanego w magazynach
zewrgtrznych.

W ocenie Zargdu spoiki rozwiazanie to w spos6b bardziej rzetelny i bardziej ygadny odzwierciedla sytuagci
finansow spoiki.

Wymagania znowelizowanego MSR 23 koszty finansoavaewrtrznego w odniesieniu do kosztéw finansowych
skupu rzepaku Spotka stosowata w okresie do 3A003. r. w zwazku z czym nowelizacja MSR 23 nie ma
wartgsciowego i prezentacyjnego wpltywu na niniejsze spm@danie finansowe, ani nie wymagata zmian w podity
rachunkowdci..
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11.2.3 Zasady konsolidaciji

Jednostkowe sprawozdanie finansowe obejmuje spdamiz finansowe Elstar Oils S.A. spaiizone jest na dae
dnia 31 grudnia 2010 roku i obejmuje okres od 02010 do 31.12.2010 roku. Spéika jako podmiot danairy
sporzdza skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupytitapej Elstar Oils SA.

W celu sporzdzenia skonsolidowanego sprawozdania Grupy Spédsue:
Wytaczenia konsolidacyjne

Wszystkie znace salda i transakcje pogdizy jednostkami Grupy, w tym niezrealizowane zyskinikajace z
transakcji w ramach Grupy, zostaly w caliowyeliminowane. Niezrealizowane straty sliminowane chybaze
dowodz wystapienia utraty wartéci. Przychody i koszty powstale w wyniku operacpkdnywanych midzy
jednostkami konsolidagjwytacza s¢ w cataci.

Jednostka zalma

Jednostka zakma podlega konsolidacji w okresie od dniaeold nad m kontroli przez Grup, a przestaje kiy
konsolidowana od dnia ustania kontroli. Sprawowakoatroli Przez Spokk dominupca ma miejsce wtedy, gdy
posiada ona bezpednio lub pérednio, przez swoje jednostki zahe, wicej niz potowg liczby gloséw w danej
spotce, chybae maliwe jest do udowodnieniae taka wtasn& nie stanowi o sprawowaniu kontroli. Sprawowanie
kontroli ma miejsce réwniewtedy , gdy Spo6tka ma mbwosci wpltywania na polityk finansowa i operacyjm danej
jednostki.

11.2.4 Segmenty operacyjne

MSSF 8 obliguje Spoétki do prezentowania swoich sada finansowych wedtug segmentéw operacyjnych.
Standard wymaga ®rdzy innymi by segmenty operacyjne byly identyfikoweaw oparciu o wewgirzne raporty
dotyczice tych elementéw Grupy, ktére segularnie weryfikowane przez osoby decydajo przydzieleniu zasobéw
do danego segmentu i ocentz@ jego wyniki finansowe.

Pocawszy od 01 stycznia 2008 r. Grupa Elstar Oils Séraglza sprawozdanie z dziatakwdow dwu segmentach:

- segment spgwczy obejmujcy produkcg i sprzeda olejow rafinowanych i tluszczéw specjalistycznydta
przemystu spgywczego, olejow do produkcji biokomponentéw or&aty jako produktu ubocznego (segment
realizowany przez Elstar Oils SA);

- segment biodeasla obejmecy produkcg i sprzeda biokomponentéw w postaci estrow metylowych zezych
kwasow tluszczowych stosowanych w przélaypaliwowym jako dodatek do olejow rajpwych oraz fazy
glicerynowj jako produktu ubocznego (segment realiany przez Biopaliwa SA).

Sprawozdanie z dziataléo poszczegdlnych segmentéw zawarto w sprawozdskansolidowanym Elstar Oils SA.
11.2.5 Wycena pozycji wyrazonych w walutach obcych

Pozycje zawarte w sprawozdaniu finansowym, SpoéliséaE Oils wycenia si w walucie podstawowegg&odowiska
gospodarczego, w ktérym Spotka prowadzi dziak&irowaluta funkcjonalna). Walatfunkcjonalr grupy jest zioty
polski, ktéry stanowi jednoc#eie walut prezentacji Spotka.

Transakcje wyrzone w walutach innych hipolski ztoty g przeliczane na zlote polskie przy zastosowaniusiku
obowiazujacego w dniu zawarcia transakcji. Zyski i stratyttu tych transakcji oraz wyceny bilansowe] akbywi
pasywow pieniznych wyraonych w walutach obcych ujmujegesbdpowiednio w rachunku zyskéw i strat, o ile nie
odracza s ich w kapitale witasnym, gdy kwalifikgjsic do uznania za zabezpieczenie przeptywOw pigryich i
zabezpieczenie udziatbw w aktywach nettoziRdée kursowe, zarbwno dodatnie jak i ujemne datyeztransakcji
zwiagzanych z pozyskaniem finansowania zetnanego zalicza si do kosztéw finansowych. Roice kursowe
dotyczice pozostalych transakcji (realizacja i wycena rsitava rozrachunkéw handlowych pekszap lub
pomniejszaj pozycje przychodowe lub kosztowe z ktdrymiaperacyjnie powazane. Jako kurs zamkia danej
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waluty stosowany dla celow wyceny bilansowej aldywi zobowazan pienigznych wyraonych w walutach obcych,
Grupa przyjmujeredni kurs danej waluty ogtoszony przez NBP nardbiansowy

I.2.6 Oszacowaniai 0sady

Spoétka dokonuje oszacowa przyjmuje zal@enia dotycace przysziéci. Uzyskane w ten sposOb oszacowania
ksiggowe z definicji rzadko pokrywasie beda z faktycznymi rezultatami. Oszacowania i zaoia, ktdre nios za
soly znacace ryzyko konieczrimi wprowadzenia istotnej korekty waftn bilansowej aktywow i zobowran w
trakcie bigacego lub kolejnego roku obrotowego zostaty peji

Okresy adytkowania rzeczowych aktywéw trwatych i waciomiematerialnych

Na dzien 31 grudnia 2010 roku Spoétka dokonata oceny saamunokreséw iytkowania rzeczowych aktywéw
trwatych i wartdci niematerialnych i prawnych.

Przeprowadzona analiza nie wykazata konie¢zimbokonania korekt w tym zakresie.

Utrata inwestycji w jednostkach zatgch

Na dziex 31 grudnia 2010 roku Spotka Elstar Oils S.A. dakaroceny, czy istnigjprzestanki wskazuage na utrag
wartasci inwestycji w jednostce zatae;.

Po przeprowadzeniu analiz zeytnznych i wewrtrznychzrodet informacji Zarad nie zdefiniowat przestanek, ktére
wskazywaty by na koniecz&é dokonanisodpisu z tytutu utraty warei.

Zarzmd zauwayt jednak,ze brak w krétkiej przyszkei uregulowa i powstania silnego polskiego rynku estrow
metylowych olejow i thuszczéw nmie doprowadzi do przejciowych zawirowa w spoétce zalinej Biopaliwa SA.

Odroczony podatek dochodawy

Kalkulacja aktywa z tytutu odroczonego podatku dmithwego opiera sina prawdopodobiestwie, ze w przysziéci
osiagnicty zostanie dochdd do opodatkowania, ktéry @imo wykorzystanie rénic przegciowych i strat
podatkowych. Z uwagi na fake kalkulacja odroczonego podatku dochodowego oggieraa szacunkach i gdach
Zarzdu, oceny te zawiergjelement niepewrci, a rzeczywiste warfoi mogy rézni¢ sie od prognozowanych.
Faktyczny przyszty wynik mae réwnie. ulec zmianie na skutek zmian ekonomicznych iazemych z konkurengjw
otoczeniu, w ktérym Spétka prowadzi dziatadéo

I1.2.7 Nowe standardy rachunkowdci i interpretacje Komitetu ds. Interpretacji Mi edzynarodowe]
Sprawozdawczdéci Finansowe;.

Wplyw zmian w publikowanym sprawozdaniu przedstasianastpujaco:

Znowelizowany MSR 1 Prezentacja Sprawaz8aansowych.

W konsekwencji zmian wprowadzonych do MSR 1 elemenpelinego sprawozdanie finansowego jest sprawgzda
z catkowitych dochoddéw prezentowane w dwdch paamych sprawozdaniach: sprawozdaniu przedstawyiag
sktadniki zyskéw i strat oraz w drugim sprawozdankiére rozpoczyna giod zysku lub straty netto i prezenig

wszystkie pozycje uwzgiinione w innych dochodach - sprawozdanie z catgmiidochodéw. Jedna& pocawszy

od 1 stycznia 2009 roku prezentowane w sprawozdanatkowitych dochoddw koszty i przychody rozpaze § w
zysku lub stracie.

MSSF 8 Segmenty operacyjne

Standard ten zagiit MSR 14 Sprawozdawc%é dotyczica segmentdéw dziataléa. Prezentacja standardu w nocie
11.2.4

Znowelizowany MSR 23 Koszty finansowania zewnnego

Standard ma zastosowanie do kosztow finansowamaezeznego, poniesionych w stosunku do dostosowywanych
skladnikéw aktywow, dla ktérych data rozpecia kapitalizacji kosztow przypada na 1 styczni®02 roku lub
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p&zniej. Jednake wymagania tego standardu mialy zastosowanie veEsniejszych okresach, ktére omoéwiono w
nocie 11.2.2.

Zastosowanie zmian do MSR nie ma wplywu na spraaoe finansowe Grupy oraz na poligykachunkowséci.
Jedynie mog mie¢ wplyw na prezentag¢j informacji w sprawozdaniu finansowym.

11.2.8 Zasady polityki prowadzenia rachunkowdaci
Rzeczowe aktywa trwate

Rzeczowe aktywa trwate wyceniag sia dzié ujecia w kstgach rachunkowych w cenie nabycia/ koszcie wytwaieze
pomniejszonych o umorzenie oraz o odpisy aktualcaijz tytutu utraty warkmi. Srodki trwate otrzymane
nieodptatnie wycenia siw wysokdci ceny sprzeday netto takiego samego lub podobnego sktadnika vady
trwatych lub w wartéci godziwej. Odpisy amortyzacyjne slokonywane przy zastosowaniu metody liniowej lub
degresywnej wg ustalonych przez jednestkekonomicznie uzasadnionych stawek amortyzacyjnych
odzwierciedlagcych okres ich iytkowania oraz odpisy z tytutu trwatej utraty waip ktére wynosz:

Stawka amortyzacyjna Okres
- Budynki i budowle 2,5%- 4,5% 20- 40 1la
- Urzzdzenia techniczne i maszyny 5300% 3- 20 lat
- Srodki transportu 14,0%-30,0% 3- 7lat
- Pozostatérodki trwate 14,0%- 25,0% 3- 4lat

Jezeli przy sporzdzeniu sprawozdania finansowego zaistniaty okobéei ktére wskazy na to, ze wart@é
bilansowa rzeczowych aktywéw trwatych peonie by mazliwa do odzyskania, dokonywany jest przghltych
aktywow pod katem ewentualnej utraty wacio Jezeli istniep przestanki pod d&em ze mogta nagpi¢ utrata
wartaici, a wartd¢ bilansowa przekracza wastoszacowam do odzyskania, wowczas wadtotych aktywow jest
obnizana do poziomu warfoi odzyskiwalnej. W przypadku gdy wastobilansowa danego skitadnika aktywdw
przewysza jego wart@ odzyskiwalm uznaje sj utrat; jego wartdci i dokonuje odpisu aktualizagego do poziomu
wartasci odzyskiwalnej. Warté& odzyskiwalna odpowiada vgzej z naspujacych dwéch wartéci: wartdsci
godziwej pomniejszonej o koszty sprzegldub wartégci uzytkowej. Odpisy aktualizuce z tytutu utraty warkei
ujmowane g w rachunku zyskéw i strat.

Na dzien bilansowy Spétka ocenia czy wyplly przestanki wskazape, ze dokonany w poprzednich okresach
sprawozdawczych odpis aktualizoy jest zlkdny lub te za wyskoki. W takim przypadku odpis lub jega&zjest
odwracana i warkg aktywa jest przywracana do wysdko, jaka miato by ono gdyby nie dokonano wénij odpisu
aktualizupcego jego wart&. Odwrdcenie odpisu aktualizgiego ujmowane jest w rachunku zyskoéw i strat.

Odpisy aktualizujce wartd¢ bilansows wartasci firmy nie s odwracane.

Rzeczowe aktywa trwate usuwangzsbilansu po dokonaniu jej zbycia lub przypadkdy gie s spodziewangadne

ekonomiczne korzgi wynikajace z dalszegoaytkowania takiego sktadnika aktywow. Wszelkie zyBkb straty z

usungcia takiego aktywa z bilansu (obliczone jakamga pomgdzy ewentualnymi wptywami ze sprzeganetto a

wartdiciag bilansowq danej pozycji) $ uimowane w rachunku zyskoéw i strat w okresie, @rin dokonano takiego
usunkcia.

Srodki trwate w budowie/inwestycje rozpate wycenia & w cenie nabycia lub koszcie wytworzenia z
uwzgkdnieniem do czasu oddania digytkowania kosztu obstugi zoboagian zacikgnietych w celu ich finansowania.
W przypadku stwierdzenia trwatej utraty wabsrodka trwalego w budowie dokonuje: dpisu aktualizujcego
doprowadzajcego jego warté do ceny sprzeds netto, a w przypadku jej braku do ustalonej wyisposéb wartei
godziwej. Srodki trwate w budowie nie podlegapmortyzacji do czasu ukozenia budowy i przekazanigodka
trwalego do uywania.

Przyjcte do ewidenciji bilansowej prawa wieczysteggtkhowania gruntdw zostaty ete w ewidencji w cenie nabycia.
Prawa te niessamortyzowane.

Posiadany rzeczowy mgigk trwaty nie podlegat ostatniej aktualizacji wpgeprzeprowadzonej na d2i€©1.01.1995 r.

Caly rzeczowy majek trwaty jest majtkiem nabytym lub wytworzonym w latach 2001-20100gc powyszego
mozna uznd ze caly majtek Spotki prezentowany jest w bilansie wg wéetaodziwe;.
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Koszty finansowania zewrtrznego

Koszty finansowania zewtrznego poza obszaregnodkéw trwatych ujmowaneasjako koszty w momencie ich
poniesienia. Jednak& Spotka stosuje rozliczenie kosztow finansowyditatu kredytéw finansujcych skup rzepaku

w proporcji do zaytych w danym okresie surowcow do produkcji roziigz w czasie koszty poniesionych odsetek w
proporcji do zaytego w procesie produkcji rzepaku. Koszty teazane § z finansowaniem zapaséw surowca , ktéry
kupowany jest na caty sezon w lipcu-sierpniadego roku. To rozwizanie w sposéb bardziej rzetelny oddaje obraz
finansowy spotki rozkladag poniesione koszty odsetkowe na caly sezon roweroei.

Wartosci niematerialne i prawne

Wartasci niematerialne i prawne wycenig svedtug cen nabycia.

Wartdsci niematerialne i prawne nabyte w ramach transgkegjecia jednostki gospodarczej SA ujmowane w bilansie
wg wartgci godziwej na dzig przegcia.

Po pocatkowym ugciu wobec wartéci niematerialnych i prawnych stosuje shodel kosztu historycznego. Okres
uzytkowania wartéci niematerialnych i prawnych w zateosci od ich rodzaju uznawany jest za ograniczony lub
nieokrelony.

Wartdsci niematerialne i prawne o ograniczonym okresigthowania § amortyzowane przez okregytkowania oraz
poddawane testom na utfavartcsici kazdorazowo, gdy istnigjprzestanki wskazage na utrag ich wartgci. Okres i
metoda amortyzacji wartoi niematerialnych i prawnych o ograniczonym okeegiytkowania g weryfikowane na
koniec kadego roku obrotowego. Odpisy amortyzacyjne tycht@iar ujmuje s¢ w rachunku zyskoéw i strat.

Wartasci niematerialne wytworzone przez jednostki we wias zakresie nieasujmowane w aktywach, a nakiady
poniesione na ich wytworzenie ujmowanenscigzar zyskow i strat za ten rok, w ktdrym zostaly gsmne.

Wartdsci niematerialne i prawne o nieoklenym okresie aytkowania oraz te , ktdre nig szytkowane g corocznie
poddawane weryfikacji pod katem ewentualnej utratyrtasci, w odniesieniu do poszczegdlnych aktywéw lub na
poziomie drodka wypracowujcegosrodki pienkzne.

W pozostatych przypadkach wadtd niematerialne i prawne ocenig sio roku, czy wysipity przestanki, ktére mag
Swiadczy¢ o utracie ich wartéri. Okresy aytkowania g takze poddawane corocznej weryfikacji.

Odpisy amortyzacyjne as dokonywane przy zastosowaniu metody liniowej wstalonych przez jednostk
ekonomicznie uzasadnionych stawek amortyzacyjnydhweerciedlagcych okres ich iytkowania oraz odpisy z
tytutu trwatej utraty wartéci.

Instrumenty finansowe

Instrumenty finansowe dzielone 8a nas{pujace kategorie:

- aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagsdno

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

- aktywa finansowe dogtne do sprzedsg

Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagatioss to inwestycje o okrdonych lub mdaliwych do
okreslenia ptatnéciach oraz ustalonym terminie wymagadoio ktére Grupa zamierza i ma aliovosci w posiadaniu
do tego czasu. Aktywa te wycenia 8ig zamortyzowanego kosztu przgyaiu metody efektywnej stopy procentowe;.
Instrumenty finansowe nabywane w celu generoways&wz dziki krotkotrwatym wahaniom cenyasklasyfikowane
jako instrumenty finansowe wyceniane w waciogodziwej przez wynik finansowy z uwzglnieniem ich wartéci
godziwej na dzig bilansowy. Zmiany tych instrumentéw uwzdhia s¢ w przychodach lub kosztach finansowych.
Pazyczki i naleznosci ujmowane g w wartagci nominalnej powgkszonej o odsetki . W przypadku gdy wycena wedtug
zamortyzowanego kosztu w sposob znagaodbiega od wartgi nominalnej payczki i naleznosci uymowane § wg
zamortyzowanego kosztu.

Pozostale aktywaasaktywami finansowymi dogpnymi do sprzeds. Ujmowane g one w wartéci godziwej,
uwzgkdniajac ich wartd¢ rynkows na dzié bilansowy. W przypadku braku notofivgietdowych na aktywnym rynku
i braku maliwosci wiarygodnego ich okébenia wartdci godziwej metodami alternatywnymi, aktywa finango
dostpne do sprzedy wyceniane $ w cenie nabycia skorygowanej o odpisy z tytuhatrwartgci. Dodatng lub
ujemry réznice pomidzy wartdcia godziwg a cem nabycia, po pomniejszeniu o podatek odroczonyyvediv
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dostpnych do sprzedy odnosi st na kapitat rezerwowy z aktualizacji wyceny$ zpadek wartai spowodowany
utraty wartcsci odnosi s¢ do rachunku zyskow i strat jako koszt finansowy.

Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagabtickwalifikowane g jako aktywa diugoterminowe, jeli
okres zapadalrfoi przekracza 12 miegty od dnia bilansowego. Jdi realizacja tych aktywdéw ma napt¢ w ciagu
12 miesécy od dnia bilansowego zalicza $&¢ do aktywow obrotowych.

Zobowigzania finansowe nieedace instrumentami finansowymi wycenionymi w wadiogodziwej poprzez wynik
finansowy, § wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu pegiciu metody efektywnej stopy procentowej.
Instrumenty finansowe zostajisunéte z bilansu gdy Spétka traci kontgatad prawami i umowami skladaymi sie
na dany instrument finansowy.

Naleznosci handlowe i pozostate

Naleznosci handlowe, ktérych termin zapadasodwynosi zazwyczaj od 30 do 90 dnia sjmowane pocgkowo
wedtug kwot pierwotnie zafakturowanych, z uwgblieniem odpisu na nieiagalne nalenosci. Naleznosci
niesciagalne g odpisywane w koszty w momencie olemia jako niéciagalne. Odpis na naleoici niesciagalne
oszacowywany jest wtedy, gdgiagniecie petnej kwoty nalimosci przestato b§ prawdopodobne.

W przypadku gdy wptyw wartei pienadza w czasie jest istotny, waséo naleznosci jest ustalana poprzez
zdyskontowanie prognozowanych przysztych przeptyvpdenicznych do wartéci biezacej, przy zastosowaniu stopy
dyskontowej brutto odzwierciedlgjej aktualne oceny rynkowe wadtd pienadza w czasie. Zeli zastosowana
zostata metoda polegap na dyskontowaniu, zgkszenie nalenosci w zwiazku z uptywem czasu jest ujmowane jako
przychody finansowe.

Zapasy

Zapasy surowcow , materiatéw, potproduktéw i wyrabgotowych oraz zakupionych towaréw\syceniane na dzie
bilansowy niszej z dwéch wartei: ceny nabycia/kosztu wytworzenia lub #iiwej do uzyskania ceny sprzeda
netto.

Cena nabycia zapaséw jest pekszona o koszty przystosowania i przygotowania miodukcji rzepaku
przechowywanego w zewtiznych magazynach.

Wartas¢ rozchodu zapasow jest ustalana przy zastosowagtiody cen przegtnych.

Zapasy, ktore utracity swpjwartas¢ na skutek utraty warfoi handlowej i uytkowej obejmuje si odpisem
aktualizupcym. Odpisy aktualizape wartd¢ sktadnikow zapasow zaliczagsbdpowiednio do pozostatych kosztow
operacyjnych w okresie w ktérym odpis lub stratalynmiejsce.

Srodki pieniezne

Srodki pienkzne i lokaty krétkoterminowe wykazane w bilansie jolnga srodki pienkzne w banku i w kasie oraz na
lokatach krétkoterminowych o pierwotnym okresie @dg@indci nie przekraczagym trzech miescy.

Saldo srodkoéw piengznych wykazywane w rachunku przeptywéw pigmych skltada si z okr&lonych powyej
srodkéw piengznych i ich ekwiwalentéw pomniejszonych o nie splae kwoty kredytow w rachunku gym.
Kredyty w rachunku biecym ( o ile wys¢puja) w bilansie wykazywaneasv pozycji pasywow — kredyty i pgczki
krétkoterminowe.

Rozliczenia mgdzyokresowe czynne

Rozliczenia midzyokresowe czynne kosztéw na dzkelansowy wykazywaneagako aktywowana kwota wydatkow
poniesionych w danym roku obrotowym a dot@mzh nasipnych okresdw sprawozdawczych. Ich wéitaostata
wiarygodnie okrélona i spowoduje w przyszioi wptyw korzysci ekonomicznych.

Spotka rozlicza w czasie poniesione koszty finaresowa zakup surowca w proporcji do jegarymia. Caty cykl
rozliczenia zamyka siw 12 miesicach w okresie sierpie- lipiec nastpnego roku.

Spotka aktywuje zrealizowany wynik na instrumentdittansowych zabezpiecaaych osignicty w danym roku
obrotowym, a dotycy przysztych okresow.
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Kapitaty

Kapitat akcyjny/zaktadowy wykazuje ¢siwv wysokaci okreslonej w umowie lub statucie i wpisanej w rejestrze
sadowym wedtug wartéci emisyjnej akcji pomniejszonej o koszty beggainio zwizane z wyemitowaniem akciji.
Zadeklarowane lecz nie wniesione wkiady kapitatajveuje sk jako nalene wplaty na poczet kapitatu.

Kapitat zapasowy tworzony jest z odpisdw z czystegsku rocznego Spoétki w wysos@ co najmniej 8% zysku
netto, dopdki kapitat ten nie agnie przynajmniej 1/3 kapitatu zaktadowego. Ponattikapitatu zapasowego zalicza
sie réwniez nadwyke powstay w wyniku sprzeday akcji powyzej ich wartéci nominalnej, po poticeniu kosztow
emisiji.

Kapitat rezerwowy tworzy siz zysku netto do wysokoi ustalonej przez Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy
niezalenie od kapitatu zapasowego.

Nie podzielony wynik finansowy w pozycji tej prezewane § skumulowane, zatrzymane zyski i straty
wypracowane przez Grygpv okresach poprzednich oraz wynik okresudgego.

Kredyty i pozyczki bankowe

Kredyty i pazyczki ujmuje st pocatkowo wedtug wartéci godziwej otrzymanychsrodkéw pienéznych
pomniejszonej o koszty zgdane z uzyskaniem kredytu lubzyozki.

Po pocatkowym ujciu oprocentowane kredyty i pyczki 3 nastpnie wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu,
przy zastosowaniu metody efektywnej stopy procesfowVszelkie ranice jgli sa istotne pomidzy otrzyman
kwota (pomniejszon o koszty transakcyjne) a wastda wykupu ujmuje si w rachunku zyskow i strat przez okres
obowigzywania odpowiednich umow metpdfektywnej stopy procentowe;.

Kredyty i pazyczki zalicza si do zobowazan krétkoterminowych, chybae Grupa posiada bezwarunkowe prawo do
odroczenia sptaty zobowdania o co najmniej 12 miesy od dnia bilansowego.

Rezerwy

Rezerwy tworzy s na istniejce zobowizania Spotki w przypadku gdy kwota lub termin zépls niepewne, ich
powstanie jest pewne lub o @un stopniu prawdopodohistwa oraz wynikaj one z przesztych zdanzd ich
wiarygodny szacunek jest miowvy.

Jezeli Spotka spodziewa size koszty ohjte rezeng zostam zwrdécone, wowczas zwrot ten ujmowany jest jako
odrebny sktadnik aktywoéw, ale tylko wtedy, gdy jestczgpewn, ze zwrot ten rzeczywtie nasipi.

Koszty dotycace danej rezerwyasvykazywane w rachunku zyskow i strat po pomnigjaze wszelkie zwroty.
Rezerwy tworzy & w uzasadnionej i wiarygodnie oszacowanej waitoa dzié zaistnienia zdarzenia, nie f36ej niz

na koniec okresu sprawozdawczego. Nadhgansowy przeprowadzaesiveryfikacg stanu rezerw, dokormg w
razie konieczn&i odpowiednich korekt w celu najbardziej wiarygedon szacunku ich waoi.

Swiadczenia emerytalne

Spotka nie tworzy rezerwy n@wiadczenia emerytalne i podobne z uwagi na nigristi&oszty w catym rachunku
zyskow i strat w chwili obecnej. Jedri@kSpotka monitoruje i analizuje problem a rezerwgiabtworzone z chwi
pojawienia si znacacych kwot ktére mogty by mée wptyw na wynik Grupy.

Zobowigzania handlowe i pozostate

Zobowigzania handlowe, ktérych termin zapaddbiovynosi zazwyczaj od 30 do 60 dnig gimowane pocgkowo
wedtug kwot pierwotnie zafakturowanych.

W przypadku gdy wplyw wartei piengdza w czasie jest istotny, wagéozobowhzan jest ustalana poprzez
zdyskontowanie prognozowanych przysztych przeptyvpdeniznych do wartéci biezacej, przy zastosowaniu stopy
dyskontowej brutto odzwierciedlgej aktualne oceny rynkowe wastd pienadza w czasie. Jeli zastosowana
zostata metoda polegap na dyskontowaniu, zgkiszenie zobowizar w zwigzku z uptywem czasu jest ujmowane
jako koszty finansowe.
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Leasing operacyjny

Umowy leasingowe , przy ktorych znacznaszryzyk i korzyci wynikajacych z posiadania sktadnikow aktywow
pozostaje udziatem leasingodawcy, stanoleasing operacyjny. Optaty z tytutu leasingu opgpreego ujmowaneas
jako koszt w rachunku zyskow i strat metdihiowa przez okres trwania leasingu.

Bierne rozliczenia mgdzyokresowe

W pozycji bierne rozliczenia rgilzyokresowe kosztéw i rozliczenia ¢gdzyokresowe przychoddéw prezentowane s
przychody, ktérych realizacja napt w p&niejszych okresach przychdd ten jest wiarygodnzoswany.

Przychody

Przychody ze sprzedyobejmuj wartas¢ godziwg przychoddw ze sprzedy

produktéw i towaréw oraz przychody ze sprzgdastug po pomniejszeniu o podatek od towaréw ugistabaty i
upusty. Przychody ujmowanes sv takiej wysokdci, w jakiej jest prawdopodobnee Spotka uzyska korzgi
ekonomiczne zwizane z damtransakej oraz gdy kwaog przychodéw mena wycent wiarygodnie

Poszczegolne rodzaje przychodow ujmugeveisposdb nasgpujacy:

Sprzedaz towardéw i produktéw

Przychody ze sprzeéa towaréw i produktéw & ujmowane, jeeli znacace ryzyko i korzyci wynikajace z prawa
wtasngci towardéw i produktdw zostaly przekazane nabywagzogdy kwo¢ przychodéw mena wycend w
wiarygodny sposob &iagalnas¢ naleznosci jest pewna.

W przypadku sprzedg krajowej moment uzyskania przychodu to moment amyd produktow lub towaréw z
magazynow Spolki.

W przypadku sprzeds eksportowej i wewsgtrz wspoélnotowej to moment sprzegawynikajacy z warunkow
zapisanych w realizowanym kontrakcie.

Przychody ze sprzeday ustug

Przychody zeswiadczenia ustug ujmuje giw okresie w ktdrymswiadczono ustugi w oparciu o stopie
zaawansowania konkretnej transakcji, dlkamy na podstawie stosunku faktycznie wykonanyacmto catéci ustug
do wykonania jéi kwoty przychodéw ména wycent w spos6b wiarygodny oraz istnieje prawdopodadtieo, ze
spotka uzyska korzgi ekonomiczne z tytutu przeprowadzonej transakcji.

Odsetki

Przychody z tytutu odseteks suymowane wedlug zasady memoriatowej metadfektywnej stopy procentowej,
stanowicej stog dyskontujca przyszie wpltywy gotébwkowe przez szacowany okregtkowania instrumentow
finansowych, w stosunku do wafto bilansowej netto danego sktadnika aktywow fir@amgch

Dywidendy
Dywidendy @ ujmowane w momencie ustalenia prawa akcjonariligzyidziatowcéw do ich otrzymania.
Odroczony podatek dochodowy

W zwiazku z przejciowymi réznicami medzy wykazywan w ksiegach rachunkowych wartoia aktywow i pasywow
a ich wartdcia podatkov oraz straf podatkovq mazliwa do odliczenia w przyszégi, jednostka tworzy rezerw
ustala aktywa z tytutu odroczonego podatku doch@dmy

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowegalasseé w wysokaci kwoty przewidzianej w przyszioi do
odliczenia od podatku dochodowego w gziiu z ujemnymi rénicami przejciowymi, ktére spowoduajw przyszigci
zmniejszenie podstawy obliczenia podatku dochodowegaz straty podatkowej mlowej do odliczenia w
przyszidgci, wyliczonych przy zachowaniu zasady ostr@ici a w stosunku do takiego aktywa zachodziedu
prawdopodobigstwo, ze w latach nagpnych zostanie ogjniety dochdéd do opodatkowania, ktéry pozwoli na
potracenie r@nic przegciowych.
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Rezerwg z tytulu odroczonego podatku dochodowego tworzy i wysokdci kwoty podatku dochodowego,
wymagajcej w przysziéci zaptaty, w zwizku z wystpowaniem dodatnich #dic przegciowych, to jest rénic, ktdre
spowoduy zwigkszenie podstawy obliczenia podatku dochodowegozysgiaci.

Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowegmwwpana jest w stosunku do wszystkich dodatnichniod
przegciowych, z wyjtkiem, gdy wynika z pocgkowego ugcia wartdci firmy, ktérej amortyzacja nie stanowi
kosztéw uzyskania przychodéw.

Wartas¢ bilansowa sktadnika aktywow z tytutu odroczonegdatku dochodowego jest weryfikowana nadsadzien
bilansowy i ulega stosownej korekcie.

Aktywa i zobowizania z tytulu odroczonego podatku dochodowego wigoe § przy zastosowaniu stawek
podatkowych, ktére wedtug przewidyivleda obowkzywat w okresie, gdy sktadnik aktywéw zostanie zrealiaaw
lub zobowéizanie uregulowane.

Podatek odroczony wynikgly z przychodéw, kosztow odniesionych beZpdnio na kapitat wtasny jest rownie
odnoszony na kapitat wtasny.

Zysk ( strata) netto na akcg

Zysk netto na akcje dla kdego okresu jest obliczany poprzez podzieleniegstkowego zysku netto za dany okres
przynalenego akcjonariuszom jednostki domimegj przezsredna wazomg liczbe akcji jednostki dominuicej w
danym okresie sprawozdawczym.

Spotka nie prezentuje rozwodnionego zysku na akofiewa nie wystpuja rozwadniaace potencjalne akcje
zwykte.

I1.3. Opis istotnych dokonai lub niepowodze remitenta w okresie, ktérego dotyczy raport

Jako niepowodzenie Spéitki naje okresli¢ zanotowany wynik finansowy. Wbd gtdwnych przyczyn straty
finansowej w 2010 roku natg wymienic wzrost cen surowca (z 283 EURfednio w styczniu 2010 roku do 497
EUR/t na koniec grudnia), ktéry negatywnie wplyma wyniki Spotki i catej braky, rosmce ceny surowca z
op&nieniem przektadaty sina odpowiedni wzrost ceny produktow i w efekcierraaSpotki spadly. Ponadto wptyw
na wyniki miat cykl kontraktacjéruty, zaktadajcy zawieranie przez Spalumdéw sprzedsy sruty ze stad cery na
okres kilku miesicy. To niedopasowanie sprzegasruty do sprzeday oleju, nie pozwolito korzystaSpoice na
wzrostach cedruty, ktére towarzyszyty wzrostom cen rzepaku;

Nie przyniosta oczekiwanych efektow strategia d#iahedgingowych opieraga st przede wszystkim na
zabezpieczaniu ceny rzepaku, ujemny wynik na zabezeniach w sytuacji wzrostow notofvaie zostaty pokryte, w
istotnej dla wyniku Spotki egci, przychodami z oleju rzepakoweggrity.

Wystapity ponadto czynniki o charakterze jednorazowynBrak pelnej realizacji skupu rzepaku w wyniku
niewywiazania st przez dostawcow z uméw na dostawy rzepaku zawarprzed skupem w #ézych cenach,
koniecznd¢ uzupetnienia brakagych ilosci dodatkowymi zakupami w wgzych cenach oraz ujemny wynik na
zabezpieczeniu ceny rzepaku z tych niezrealizowanymow. Wynik nie mégt by skompensowany dostawami
rzepaku w niszej od rynku zakontraktowanej wénéej cenie

Ponadto pewien dodatkowy ujemny wplyw na wyniki fjiaaktdcenia na polskim rynku biodiesla, surowmaiw
1Q2010, niedopasowana do planowanych wolumendwugjidrealizacja kontraktu przez PKN z ogapninus w
okresie zimowym i op@jplus w okresie letnim.

Pomimo zanotowanej straty w 2010 roku Elstar Ois Kbnsekwentnie realizuje strategiozwoju swojej pozycji
rynkowej, Spotka:

a) zwiekszyla przerdb rzepaku w gkiszym stopniu wykorzystag rozbudowane moce przerobowych

b) zwickszyta produkgj i sprzeda olejow i thuszczéw na rynek sppwczy B2B,

c) rozwijata produkgj i sprzeda oleju do produkcji estrow dla spétki zate] w zwiazku z rozwojem rynku
biopaliw w Polsce

d) pozyskata finansowanie obrotowe na potrzebyksdonych zakupow rzepaku w sezonie 2010/2011
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Il.4. Opis czynnikéw i zdarzei w szczegdlnéci o nietypowym charakterze magcy znaczy wplyw na
osignigete wyniki finansowe

W raportowanym okresie nie wygpity czynniki i zdarzenia o charakterze nietypowymajace wplyw na wyniki
finansowe. Typowymi natomiast czynnikamiasihgnicte przychody i poniesione koszty.

Zrodia przychodow

Obecnie podstawoydziatalngcia Spotki Elstar jest przerdb rzepaku i produkcjanafvanych olejow réinnych i
ttuszczéw. Produktem ubocznym przerobu rzepakusjesh rzepakowa. Strukteiuzyskiwanychzrédet przychodéw
przedstawiono w Sprawozdaniu Zaolm w pkt. 6. Poriiej przedstawimy natomiast strukgutosztéw.

Struktura kosztéw operacyjnych

Wartas¢ poniesionych przez Elstar Oils SA kosztow wtasngptzedanych produktéw i towaréw w okresie 201Qurok
wyniosta 616 881tys. zt i wzrosta w porownaniu dwlagicznego okresu roku ubiegtego (565 979 tys.\Vikzrost
nastpit z uwagi na wzrost wielldei produkcji i sprzedeay realizowanej przez Spdailoraz z uwagi na wzrost kosztow
surowca (rzepak) i spadek mgr Wskutek wzrostu kosztow surowca stosunek kosdasnego sprzeds do
przychodow ze sprzedazwickszyt sk do ok. 96% z wartei 92,3% w roku 2009.

W analizowanym okresie 2010 roku koszty sprzgdazrosty z 14 751 tys. zt (w 2009 roku) do 17 G¢8. zt (wzrost
wartasci zmiennych kosztow sprzedat.j. kosztéw transportu wskutek wzrostusito sprzedanych produktow i
pOtproduktéw).

Koszty ogolnego zasrlu w Spétce (uktad jednostkowy) wzrosty z 4 917 &tsw 2009 roku do 5 897 tys. zt w roku
2010. Wzrost ten wynikat ze zgkiszenia skltadu zagdu oraz przede wszystkim z jednorazowym kosztéwzaviych
Z projektami rozwojowymi.

Rynek biodiesla

Na dziatalné¢ Grupy (i Spotki) w okresie 2010 roku wpltyw mialgtsacja na rozwijaicym sk drugi rok rynku

biodiesla w Polsce. W okresie tym Grupa Kapitatdustar Oils S.A. zwikszata produkej estréw metylowych oleju
rzepakowego.

Rozwdj rynku w okresie do 2020 roku determinéveada dwie dyrektywy unijne opublikowane w poprzednin020
roku. UE wydata dwie kolejne dyrektywy gwarantg dalszy rozwdj tego rynku do roku 2020:

- dyrektywa 2009/28/WE w sprawie promowania stostuawanergii zerrédet odnawialnych (dyrektywa RES),

- dyrektywa 2009/30/WE (dyrektywa FQD - odnosi db specyfikacji benzyny i olejow negiowych, wprowadza
mechanizm monitorowania i ograniczania emisji gaz@plarnianych)

Celem UE jest osgniecie 10% udziatu biopaliw w paliwactrywanych w transporcie w roku 2020.

Rachunkowasé¢ zabezpiecza

W prezentowanym raporcie Spotka stosuje rachunkéveabezpiecze Spodtka w okresie 2010 roku zawierata
transakcje zabezpieczag planowane przepltywy piegne wynikajce z zawieranych kontraktéw zakupu surowca
oraz kontraktéw sprzedg produktow i materiatow (kontrakty dotygze rzepaku, olejudruty).

Wartas¢ godziwa zabezpieczeplanowanych przeptywéw z tytutu kontraktow zakupsprzeday w efektywnym
zakresie, zostata zgodnie z rachunkéeup zabezpiecze ujeta w kapitatach Grupy na dzie31.12.2010 roku.
Rozliczenie zabezpieczgych instrumentdw pochodnych réwnolegle z odpowidrprzeptywami operacyjnymi
nasgpi gtéwnie w 1 poétroczu 2011 roku. Taka prezentasf@mawia,ze prezentowany wynik finansowy jest
reprezentatywny dla okflenych okreséw rachunkowych. Natomiast wynik naalizewanych instrumentach
zabezpieczapych zaliczono w wynik okresu w zalesci od ocenionej efektywrioi w czsci do wyniku
operacyjnego a w exci do wyniku na poziomie finansowym.
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Zawieranie transakcji zabezpieczagcych w ramach polityki zarzadzania ryzykiem

Grupa Elstar Oils S.A. w zwzku z prowadzomndziatalngcia jest naraona na zmiany cen surowcow i kurséw walut.
Instrumenty finansowe takie jak transakcje NDF mdowania EURPLN, kontrakty typu ,futures” i SWAP na
notowania rzepaku i ,SWAP” na notowania diesla adiesla oraz hedging naturalny sarzdziami zarzdzania
powyzszymi ryzykami. Ustalono limity otwartych pozycjladnasion oraz oleju rzepakowego, distozwolonych do
stosowania instrumentéw pochodnych, ograniczenesmze lub trwatle w stosowaniu niektérych instrurdent
Spotka nie zawiera transakcji o charakterze spelgjigm.

Stosowane przez Spékkinstrumenty pochodne
- Towarowe instrumenty pochodne

Spoéika jest nat@na w czasie prowadzonej dziatadoogospodarczej na ryzyko cen towaréw. Gtowne rgz@potki

w tym zakresie powstaje w zazku z zakupem (zawieraniem kontraktow zakupu) rzepa okresie przed zbiorami i
trakcie zbiorow. Spoétka kontraktuje w tym czasidezaie od roku ok. 70%-90% rocznego zapotrzebowanigéena
surowiec. Nasiona rzepaka kEupowane po cenach bazeych na aktualnych notowaniach tego towaru na gatd
Od momentu zakupu towaru Spoétka riara jest na ryzyko zmiany waéto zapaséw w wyniku zmian rynkowych
cen nasion rzepaku. Spétka gromadzi zapas rzepakstgnie w trakcie trwajcego rok sezonu przerobowego (lipiec
— lipiec) przerabia rzepak i sprzedaje wytworzon@iggo produkty (olejesruta, estry). Spétka ponosi ryzyko
towarowe do momentu ustalenia ceny (sprzgdawoich produktéw pochodeych z przerobu zakupionych nasion
rzepaku. Zmienni@ cen rzepaku na rynkach towarowych powodigeynkowa mata na przerobie rzepaku zmienia i
na zmienné& naraona jest take maliwa do realizacji przez Spalkmara operacyjna. Celem Spotki jest
ograniczanie tej zmiendoi poprzez unikanie ryzyka zw#anego ze zmianwartaci rynkowej zapaséw nasion
rzepaku. Poprzez stosowanie towarowych instrumemoghodnych Spétka stara sitrzymywa wartas¢ zapasow
rzepaku na poziomie aktualnych cen rynkowych. Wypadku zakupu towaru po statej cenie strategia
zabezpieczafa polega wic na zawarciu transakcji pochodnej, w ktdrej dokersk sprzeday tego wolumenu po
ustalonej stalej cenie i jej odkupieniu po cenakaj ledzie obowizywat w okre&slonym momencie w przyszoi.
Efektem transakcji jest dostosowanie ceny zakupasa rzepaku do ceny rynkowej, jakgdbie st ksztattowd na
rynku w momencie sprzegha produktéw z przerabianego rzepaku dlapym czasie w przyszici. Takie transakcje
zabezpieczare mog by¢ tez zawierane przed fizycardostavy zakupionego rzepaku, w chwili zawarcia kontraldu n
dostawe w statej cenie. Stosowane w ten spos6b zabezpiecpewoduje dopasowanie waitdbzapasu, nabytego po
ustalonej wczéniej cenie statej, do przysztych cen rynkowych.

Towarowe instrumenty pochodne, stan nait3i£.12.2010 roku

jednostkowy jednostkowy
wartosc wartasé
transakcje towarowe futures rzepq okres EUR transakcje towarowe SWAP estry okres EUR
| KW | KW
2011 9 832 750 2011 0
sprzeda Il KW sprzeda Il KW
P 2011 9 502 950 P 2011 872 000
I KW 1 KW
2011 1964 975 2011
SUMA: 21 300 67¢& SUMA: 872 000
| KW | KW
2011 2 361 000 2011 0
saku I KW saku I KW
P 2011 189 500 P 2011 0
I KW 1 KW
2011 640 125 2011 0
SUMA: 3190 625 SUMA: 0
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- Walutowe instrumenty pochodne

Ceny zakupu rzepaku i ceny sprzegaleju i sruty rzepakowej  determinowane przez ceny rynkowe ustalane na
rynku europejskim i kwotowane w EUR Spétka riamsa jest na ryzyko kursowe zmane ze zmianami kursow tej
waluty. W celu zabezpieczenia girzed tym ryzykiem, Spotka zawiera walutowe temmme kontrakty typu forward
na sprzedalub zakup walut (EUR). Spétka nie wykorzystapenych instrumentéw pochodnych (w tym walutowych)
dla celdéw spekulacyjnych, zawiegajtransakcje zabezpieczeg¢ wyhcznie w powazaniu z zawartymi kontraktami
zakupu surowcow lub kontraktami sprzegaroduktow. Transakcje magez by¢ zwiazane z wyliczoa ekspozyc
netto. Celem Spdiki, w przypadku zawierania zalEzapcych transakcji walutowych, jest zabezpieczenie
przysztych przeptywéw pieainych przed ryzykiem kursowym. Przeplywy zamane § z zakupami surowcow oraz z
kontraktami sprzedg produktow, ktérych cenyasdenominowane w walutach obcych (EUR, czasemetdkSD w
przypadku kwotowania cen estrow w oparciu o notawam tej walucie) Spotka stosuje zasady rachunkowo
zabezpieczie w zakresie tych transakcji. Zasady pozwalap odnoszenie efektywnej @ei wyceny wartéci
godziwej zabezpieczagych instrumentdw pochodnych na kapital rezerwovdg czasu realizacji pozycji
zabezpieczanej. Jedna@k czasem &#¢ zabezpieczagych instrumentéw pochodnych e spetnid wszystkich
kryteriow ugcia w rachunkowsci zabezpiecag zgodnie ze standardami MSR/MSSF, lub zostaje igsure
rachunkowéci zabezpiecze wskutek zmiany w planowanych przeptywach. Rezultayceny czsci instrumentow
pochodnych niegiych w rachunkowéci zabezpiecze badz nieskuteczna e#¢é wyceny instrumentéw
zabezpieczagych mog by¢ wéwczas odnoszone na wynik finansowy Spoétki dangigesu. Spoétka nie korzysta z
innych walutowych instrumentéw poza kontraktaminfard.

Wartas¢ godziwa instrumentéw pochodnych ujmowana jestlanisie do czasu realizacji instrumentu jako aktywa
finansowe (w przypadku dodatniej wyceny) lub zobgahia finansowe (w przypadku ujemnej wyceny) w
korespondencji z kapitatem rezerwowym . Tak jespmmypadku efektywnej wyceny instrumentdw pochodnych
wyznaczonych do rachunko$® zabezpiecze W przypadku wszystkich pozostatych instrumentéechmdnych
wycenianych w wart@i godziwej wycena ujmowana jest w wyniku finansomvy

Walutowe instrumenty pochodne, stan nal&#.12.2010 roku

transakcje walutowe forward eur/pln okres wartas¢ EUR
I KW 2011 35 626 000
sprzeda I KW 2011 33 846 250
I KW 2011 12 945 00d
SUMA: 82 417 250
I KW 2011 21 847 500
zakup I KW 2011 5 473 950
I KW 2011 330 000
SUMA: 27 651 450

Koszty i przychody finansowe

Gtéwnym skladnikiem kosztow finansowych &oszty odsetek bankowych poniew&rupa Elstar w znacznym
zakresie korzysta z finansowania dziatalriatugiem (kredyty inwestycyjne oraz przede wskiystkredyty obrotowe
dla sfinansowania skumulowanych zapaséw rzepakires@ skupu). Oprécz kosztow odsetek w struktiomeztow

i przychodéw finansowych wygbuja przychody i koszty z tytutu transakcji walutowy@iDF) oraz innych transakcji
terminowych (towarowe instrumenty pochodne) w zsier&térym nie dotycz one rachunkowiei zabezpiecae lub
zostaj z niej usungte (Opisano powsej w punkcie ,Stosowane instrumenty.

W kwocie kosztow finansowych zawiegagic koszty odsetek i prowizji od kredytow bankowycliermane rénice
kursowe oraz koszty transakcji terminowych waluteieaarowych i ujemna wycena tych transakcji (luby paldo
nadwyka ujemnej wyceny transakcji nad wygemodatni) w przypadku jéli transakcja nie jest obfa
rachunkowécia zabezpiecze(jesli nie spetnia wymogéw rachunkowa zabezpiecz®..
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W kwocie przychodow finansowych znajduie: przychody z tytutu odsetek, przychody z transatejminowych
dotyczicych walut, dodatnia wycena tych transakcji (lub ggdo nadwyka dodatniej wyceny transakcji nad wygen
ujemry), w przypadku jéi transakcja nie jest offia rachunkowgécia zabezpiecze (jesli nie spetnia wymogoéw
rachunkowdci zabezpieczg.

Jednostkowe koszty finansowe w okresie 2010 rokuoiesyy 18 155 tys. zt i byly na poziomie roku 2008 942 tys.
zb). Jednak biarc pod uwag przychody finansowe, ktére byty w bigym okresie znacznie isze ( 838 tys. zt wobec
przychodow finansowych w 2009 roku o wado8 776 tys. zt) ujemny wynik netto na operacjdickhinsowych w
roku 2010 byt znacznie wgzy od zanotowanego w 2009 roku (to znaczysag byly koszty finansowe netto ).
Koszty finansowe netto wyniosty w 2010 roku 17 3¥%. zt wobec 10 166 tys. zt w roku 2009. Bylo tzqule
wszystkim wynikiem ujemnego rozliczenia towarowynktrumentéw pochodnych zabezpieazggh cer rzepaku w
czesci dotycacej braku wolumenu dostaw (niedostarczony a zak&tdwany rzepak).

I1.5. Objasnienia dotyczce sezonowszi

. Sezonow&¢ zapasow

W produkcji i sprzeday Spétki nie wystpowaty dotychczas zauwalne zjawiska sezonoww. Mozna stwierdz, iz
nieco wiksz dynamilky przychodéw w segmencie sgavczym charakteryzujesi i IV kwartat.

Zjawisko sezonowdzi wyskpuje natomiast przy zaopatrywaniug siv podstawowy surowiec — rzepak. Jest on
skupowany gtéwnie w okresie zbioréw rzepaku, aowi@nym latem, zazwyczaj w okresie lipiec — wrzésie

Skupiony rzepak jest przechowywany w magazynaclkéesywnie wydawany do produkcji. Zapasy surowcéejma
do zera w okresie przed rozpciem nowego skupu, a gd w lipcu. Zakupy rzepaku dokonywane w |1l kwartak
okres catego sezonu przetwoérczego powpdejna koniec kadego roku suma bilansowa Spotksmee. W zwhzku ze
skupem rzepaku Elstar okresowo gkgiza poziom zadkenia, z tytutu zaaganych kredytéw skupowych.

I1.6. Opis transakcji z podmiotami powigzanymi (w wartosci netto).

Opis transakcji Rok 2010 Rok 2009
okres okres

od 01.01.2010 od 01.01.2009
do 31.12.2010 do 31.12.2009

Do spétki zalenej Biopaliwa S.A.

Sprzedaz rzeczowego maitku trwatego (w tys. zH) 14
Sprzedaz surowca do produkcji 173 013 165 627
Whpiata naleznego udziatu na kapitat zaktadowy

Udzielenie payczki dlugoterminowej

Spfata pazyczki 5000
Inne pozycje 31 102
Razem transakcje 173 044 170 743

II.7. Informacje na temat wyptaconej (lub zadeklaowanej) dywidendy, hcznie i w przeliczeniu
na jedm akcje zwykia

W 2010 roku Spétka nie wyptacata ani nie dekladawayptaty dywidendy. Wniosek w sprawie przeznad@eysku
za rok 2010 zostanie przedémy Radzie Nadzorczej i przedstawiony Walnemu Zgmbreniu.

11.8. Wskazanie zdarze, ktére po dniu, na ktdry sporzadzono sprawozdanie finansowe, niegfych w tym
sprawozdaniu, a mogcych w znacacy sposéb wplymé na przyszte wynik finansowe Spoiki

Po dniu na ktéry spo#dzono sprawozdanie finansowe nie vgpdly zdarzenia niegte w niniejszym sprawozdaniu,
ktére mogtyby w znacgy sposib wplysd na przyszte wyniki Spotki.
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[ll. Dodatkowe noty objasniajace do sprawozdania jednostkowego Spotki za rok 2010

Przychody ze sprzeday Nota nr 1

Rok biezacy Rok poprzedni

okres okres

0d 01.01.2010 do 31.12.20100d 01.01.2009 do 31.12.2009
Przychody ze sprzeda ogétem (tys. zh)
Wyroby gotowe — produkty 586 920 499 716
Ustugi 947 196
Towary 52 864 112 797
Materiaty 10 32
Razem 640 741 612 741
Przychody ze sprzeday —struktura geograficzna
Sprzeda terytorialna kraj (tys. zt)
Wyroby gotowe — produkty 518 556 420 620
Ustugi 947 196
Towary 52 864 112 797
Materiaty 1 28
Razem 572 368 533 641
Sprzeda terytorialna unia ( tys. z})
Wyroby gotowe — produkty 68 364 79 096
Ustugi
Towary
Materiaty 9 4
Razem: 68 373 79 100
Przychody ze sprzeday podziat wg struktury geograficznej Nota nr 1

Rok biezacy

okres

0d 01.01.2010 do 31.12.2010

w tys. zt %

Przychody ze sprzedpkrajowej 572 368 89,33
Przychody ze sprzedpeksportowej/do UE/ 68 373 10,67
Razem: 640 741 100,00

Rok poprzedni

okres

od 01.01.2009 do 31.12.20Q09

w tys. zt %

Przychody ze sprzedypkrajowej 533 641 87,09
Przychody ze sprzedpeksportowej/do UE/ 79 100 12,91
Razem: 612 741 100,00
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Pozostate przychody dziatalnéci operacyjnej

Nota nr 2

Rok biezacy
okres
0d 01.01.2010 do 31.12.201

Rok poprzedni
okres

0Ood 01.01.2009 do 31.12.2009

Zysk ze zbycia nie finansowych aktywéw trwatych 42 27
Rozwigzanie odpiséw aktualizagych zapasy 422 1918
Rozwiazanie odpiséw aktualizagych nalenosci 29 126
Rozwigzanie pozostatych rezerw
Rdéznice inwentaryzacyjne 500 548
Kary umowne , odszkodowania 444 12
Dofinansowanie wynagrodae 217 193
Rozliczenie ubezpiecaanajtkowych 133 69
Rozliczenie ST sfinansowanych z ZFRON 33 54
Inne przychody operacyjne 19 51
Umorzenia, przedawnione zobagania
Razem : 1839 2998
Pozostate koszty dziataln€ci operacyjnej Nota nr 3

Rok biezacy Rok poprzedni

okres okres

0d 01.01.2010 do 31.12.20100d 01.01.2009 do 31.12.2009
Strata ze zbycia nie finansowych aktywéw trwatych
Odpis aktualizujcy srodki trwate w budowie 0 0
Odpis aktualizujcy wartg¢ zapasow 178 0
Odpis aktualizujcy wartg¢ naleznosci 1346 167
Odpis nalenosci przedawnionych
Kary umowne odszkodowania 1
Rozliczenie ubezpiecaemaptkowych 156 68
Odpis utraty wartéci firmy 260 260
Réznice inwentaryzacyjne 1161 1321
Koszty lat ubiegtych 199
Skitadki cztonkowskie 45 45
Optatysrodowiskowe
Optaty sdowe 3 14
Darowizny 35
Inne koszty operacyjne 9 9
Razem: 3158 2119

29|Strona




Noty dodatkowe do jednostkowego sprawozdania finansowego Elstar Oils S.A.
zarok 2010 zakonczony 31 grudnia 2010

roku

Koszty wedtug rodzaju

Nota nr 4

Rok biezacy
okres
od 01.01.2010 do 31.12.201

Rok poprzedni

okres

Ood 01.01.2009 do 31.12.2009

okres
0d 01.01.2010 do 31.12.201

Amortyzacja 9 008 7 146
Zuzycie materiatéw i energii 540 657 431 288
Ustugi obce 31498 26 374
Podatki i optaty 1370 1296
Wynagrodzenia 3390 3189
Ubezpieczenie spoteczne i infwiadczenia 417 407
Pozostate koszty rodzajowe 663 591
Razem: 587 003 470 291
Zmiana stanu produktéw -533 863
Koszt wiasny produkcji sprzedanej 586 470 471 154
Koszty §wiadczen pracowniczych Nota nr 4.1
Rok biezacy Rok poprzedni

okres

Ood 01.01.2009 do 31.12.2009

Wynagrodzenia 1767 1602
Ubezpieczenie spoteczne i infwiadczenia 417 235
Suma kosztéw zatrudnienia * 2184 1837
Pracownicy na stanowiskach robotniczych i pokrevnyc 23 18
Pracownicy na stanowiskach nierobotniczych 9 10
Zatrudnienie razem* 32 28

*Suma kosztoéw zatrudnienia i zatrudnienie dotycecpwnikéw etatowych bez Zayidu i Rady Nadzorczej.
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Przychody finansowe

Nota nr 5

Rok biezacy
okres
0d 01.01.2010 do 31.12.201

Rok poprzedni
okres
Ood 01.01.2009 do 31.12.2009

Dywidendy i udzialy w zyskach

Odsetki od udzielonych pgczek 253 543
Odsetki pozostate 182 812
Odsetki naliczone
Zysk netto z tytutu rénic kursowych 235
Zysk ze zbycia inwestycji- zrealizowane kontrakipF
Przychody finansowe naliczone-wycena kontraktéw NDH 7421
Wycena aktywoéw finansowych 168
Inne przychody finansowe
Razem: 838 8776
Koszty finansowe Nota nr 6
Rok biezacy Rok poprzedni
okres okres

od 01.01.2010 do 31.12.201

Ood 01.01.2009 do 31.12.2009

Odsetki od kredytéw 14 896 12 460

Odsetki pozostate 6

Odsetki od zobowizan leasingowych 76 38

Strata ze zbycia inwestycji 2738 4 839

Prowizje i optaty finansowe 445 242

Aktualizacja wartéci inwestyciji

Nadwyzka ujemnych rénic kursowych 1357

Odpis nalenosci finansowych

Inne koszty finansowe

Razem: 18 155 18 942

Podatek dochodowy Nota nr 7
Rok biezacy Rok poprzedni

okres
od 01.01.2010 do 31.12.201

okres
Ood 01.01.2009 do 31.12.2009

Wykazany w rachunku zyskow i strat

Podatek dochodowy bigcy

Podatek dochodowy odroczony -3 253 3 453
Powstale i zrealizowaneadice przejciowe
Podatek dochodowy wykazany w rachunku zyskéw -3 253 3453

strat razem:
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Noty dodatkowe do jednostkowego sprawozdania finansowego Elstar Oils S.A.
zarok 2010 zakonczony 31 grudnia 2010

roku

Rzeczowy majtek trwaty Nota nr 8

Grunty Budynki, lokale Urzadzenia Srodki Inne Srodki  Zaliczki na Razem

(w tym prawo i obiekty Techniczne Transportu Srodki trwale srodki trwate
Uzytkowania Inzynierii i maszyny Trwate  w budowie w budowie
ladowej i
Wieczystego wodne;j
Gruntu)

Wartai¢ brutto na pocztek okresu 1215 35516 123 146 1963 3532 17 140 0 182 511
Zwigkszenia 9901 9 136 857 175 12179 1521 33769
Przeniesienia
Zmniejszenia 47 663 266 21591 22 567
Wartas¢ brutto na koniec okresu 1215 45 370 131619 2554 3707 7728 1521 193714
Skumulowana amortyzacja (umorzenie) na ptedzokresu 6 090 23592 1166 2221 33070
Amortyzacja za okres 1424 6710 397 351 8 882
Zmniejszenia/Przeniesienia 1 266 267
Skumulowana amortyzacja (umorzenie) na koniec okres 7515 30301 1298 2572 0 0 41 686
Odpisy z tytutu trwatej utraty warfoi na pocztek okresu 490 0,00 490
Zwigkszenia
Zmniejszenia 0
Odpisy z tytutu trwatej utraty warfoi na koniec okresu 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 490 0,00 490
Warto$¢ netto na pocatek okresu 1215 29 425 99 554 797 1311 16 650 0 148 951
Warto$¢ netto na koniec okresu 1215 37 855 101 318 1256 1135 7238 1521 151 538
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Noty dodatkowe do jednostkowego sprawozdania finansowego Elstar Oils S.A.
zarok 2010 zakonczony 31 grudnia 2010

roku

Warto$ci niematerialne i prawne Nota nr 9
Koszty Warto §¢ Koncesije Inne Warto§¢ firmy Razem
zakonczonych Firmy patenty Wartosci z konsolidacji
prac licencje  Niematerialne
rozwojowych i prawne
zt zt zt zt zt z
Wartas¢ brutto na pocgek okresu 0 5202 23¢ 699 6 139
Zwiekszenia 78 42 120
Z przeniesienia
Zmniejszenia
Wartas¢ brutto na koniec okresu 5202 31€ 741 6 259
Skumulowana amortyzacja (umorzenie) na ptelzokresu 0 1907 8¢ 165 2161
Amortyzacja za okres 260 3€ 89 385
Skumulowana amortyzacja (umorzenie) na koniec okres 0 2 167 12t 254 2 546
Odpisy z tytutu trwalej utraty warkoi na pocatek okresu 260 0 0 0 260
Zwiekszenie
Zmniejszenie
Odpisy z tytutu trwatej utraty wargoi na koniec okresu 0 260 260
Warto ¢ netto na pocatek okresu 0 3034 14¢ 534 3718
Warto §¢ netto na koniec okresu 2774 191 487 3452
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Noty dodatkowe do jednostkowego sprawozdania finansowego Elstar Oils S.A.
zarok 2010 zakonczony 31 grudnia 2010

roku

Finansowy maijatek trwalty

Nota nr 10

Rok biezacy
okres

0d 01.01.2010 do 31.12.201

Rok poprzedni
okres

0Ood 01.01.2009 do 31.12.2009

Udziatly w jednostkach zataych 17 000 17 000
Wydatki na nabycie jednostki zateej 113 57
Pazyczki udzielongednostkom zataym 5 000 5000
Pazyczki udzielone innym jednostkom
Razem: 22 113 22 057
Udzialy lub akcije w jednostkach zalénych Nota nr 10.1
Miejsce siedziby| Procent Procent Metoda
spotki posiadanych posiadanych konsolidacji
udziatéw gtoséw
Biopaliwa Spotka Akcyjna 82-200 Malborkal00 100 Petna
ul. Daleka 110
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego-akiva Nota nr 11

Rok biezacy
okres

0d 01.01.2010 do 31.12.20]

Rok poprzedni
okres

0Ood 01.01.2009 do 31.12.2009

Stan aktywo6w na pocatek okresu 2351 6 638
Zwiekszenia 12 448 42
- aktualizacji zapaséw

- aktualizacji majtku trwatego

- wynagrodzé nie zaliczonych w okresie do kosztqw 6

podatkowych

- naliczonych ujemnych #dic kursowych

- straty podatkowej do rozliczenia 4612

- powstania rénic przegciowych 42
- transakcje zabezpiecaeg rozliczane przez wynik

- transakcje zabezpieczeg rozliczane kapitatowo 7 830

Zmniejszenia 1238 4 329
- aktualizacji zapasow 46 364
- naliczonych ujemnych edic kursowych 55

- odwrécenie rénic przegciowych 158
- straty podatkowej do rozliczenia 716
- transakcje zabezpieczeag rozliczane przez wynik 1130 2817
- inne ré&nice przejciowe 7 274
Stan aktywéw na koniec okresu: 13 561 2 351
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Noty dodatkowe do jednostkowego sprawozdania finansowego Elstar Oils S.A.
zarok 2010 zakonczony 31 grudnia 2010

roku

Czynne rozliczenia me¢dzyokresowe kosztéw diugoterminowe

Nota nr 12

Rok biezacy
okres
od 01.01.2010 do 31.12.201

Rok poprzedni
okres
Ood 01.01.2009 do 31.12.2009

Aktywowane koszty wgpnej optaty leasingowej 768 921
Pozostate
Razem: 768 921
Zapasy Nota nr 13
Rok biezacy Rok poprzedni
okres okres
0d 01.01.2010 do 31.12.20100d 01.01.2009 do 31.12.2009
Materiaty 248 115 167 949
Pétprodukty
Towary 3
Wyroby gotowe 15974 15 385
Zaliczki
Razem zapasy brutto: 264 089 183 337
Odpisy aktualizujce wartd¢ zapasow
Zwigkszenia -materiaty
Zmniejszenia 178 422
Odpisy aktualizujace wartos¢ zapasoéw razem: 178 422
Razem zapasy netto: 263 911 182 915
Naleznosci handlowe i pozostate Nota nr 14
Rok biezacy Rok poprzedni

okres
od 01.01.2010 do 31.12.2010

okres
od 01.01.2009 do 31.12.2009

Naleznosci od jednostek powkzanych 20 957 15412

- naleznoéci z tyt. dostaw i ustug

Naleznosci od jednostek powrzanych

- inne nalénasci

Naleznosci od jednostek pozostatych 44 053 37 163

- naleznosci z tyt. dostaw i ustug

- naleincsci z tyt. Podatkow 1221 2 686
w tym: z tyt. podatku dochodowego

- inne nalenaosci 408 1742

Razem: 66 639 57 003
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Noty dodatkowe do jednostkowego sprawozdania finansowego Elstar Oils S.A.

zarok 2010 zakonczony 31 grudnia 2010

roku
Odpis aktualizacyjny na nadeosci z tyt. dostaw i ustug
wartas¢ odpisu na poegek okresu 1868 1890
Zwigkszenia 1 347 167
Zmniejszenia 827 189
wartas¢ odpisu aktualizuicego na koniec okresu 2 388 1868
Warto$¢ naleznosci z tytutu dostaw i ustug brutto: 67 398 54 443
Naleznosci od jednostek pozostatych
- nalenosci z tyt. dostaw i ustug wedtug terminéw
ptatndgci
Do 1 miesica 20570 22 338
Powyzej miesiaca do 3 miegcy 15 581 4141
Naleznosci przeterminowane 10 290 12 552
Do 1 miesica 7 148 7 142
Powyzej miesica do 3 miescy 147 1273
Powyzej 3 mies¢cy do 12 miesicy 1314 2 269
Powyzej 12 miesicy 1681 1 868
Razem nalenosci z tytutu dostaw i ustug brutto: 46 441 39031
RoOznica pomiedzy wartoscia godziwa naleznosci nie odsetkowych a ich Nota nr 14.1
wartoscia nominalna w roku 2010.
Naleznosci nie odsetkowe, w tym 66 639
z tytutu dostaw i ustug 65 010
publiczno prawne 1221
inne 408
Okres ptatnéci w dniach 30
Stopa dyskonta? 6,66%
Zdyskontowana warté naleznosci 66 276
Roéznica pomiedzy wartoscig zdyskontowary a wartoscia nominalng 363
Roéznica w procentach 0,54%
*WIBOR 1 M na dzié 31.12.2010, réwny 3,66% + premia za ryzyko 3%
Roznica pomiedzy wartoscia godziwg naleznosci nie odsetkowych a ich Nota nr 14.2
wartoscia nominalna w roku 2009.
Naleznosci nie odsetkowe, w tym 57 003
Z tytutu dostaw i ustug 52 575
publiczno prawne 2 686
inne 1742
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Noty dodatkowe do jednostkowego sprawozdania finansowego Elstar Oils S.A.
zarok 2010 zakonczony 31 grudnia 2010

roku
Okres ptatnéci w dniach 45
Stopa dyskonta? 6,76

Zdyskontowana wartg naleznosci 56 532
Roznica pomiedzy wartoscig zdyskontowar a wartoscia nominalng 471
Réznica w procentach 0,83%
*WIBOR 1 M na dzié 31.12.2009, réwny 3,76% + premia za ryzyko 3%
Aktywa finansowe Nota nr 15

Rok biezacy
okres
od 01.01.2010 do 31.12.201

Rok poprzedni
okres
Ood 01.01.2009 do 31.12.2009

jednostki udzialowe w funduszach inwestycyjnych

wycena obligacji zamiennych na akcje spotek notogwhn 0

na GPW

lokaty bankowe pow. 3 miegiy

wycena nie rozliczonych transakgcji - instrumentgipodne 15 279 10 790

pozostate 8 8

Razem: 15 287 10 798

Srodki pieni ezne i ich ekwiwalenty Nota nr 16
Rok biezacy Rok poprzedni

okres
od 01.01.2010 do 31.12.201

okres
Ood 01.01.2009 do 31.12.2009

srodki piengzne w kasie 0
$rodki pientzne na rachunkach 19 937 38 676
innesrodki piengzne

Razem: 19 937 38676
srodki piengzne i ich ekwiwalenty

kredyt w rachunku bigcym 0

Srodki pienkzne i ich ekwiwalenty sktadajsic zesrodkéw pienéznych w kasie oragrodkéw piengznych na lokatach
bankowych o terminach realizacji do 3 méegi. Wartéd¢ godziwa tych aktywédw jest zhfina do ich warti

ksiegowej.
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Noty dodatkowe do jednostkowego sprawozdania finansowego Elstar Oils S.A.
zarok 2010 zakonczony 31 grudnia 2010

roku

Czynne rozliczenia meédzyokresowe kosztow Nota nr 17
Rok biezacy Rok poprzedni
okres okres
od 01.01.2010 da od 01.01.2009 dq
31.12.2010 31.12.2009
Ubezpieczenia matkowe 204 173
Remonty roczne aktywowane w okresie do 12 raissi 1514 818
Podatek od nieruchorsci
Koszty finansowe do rozliczenia dotyce kredytu skupowego 2 085 2 847
Koszty finansowe do rozliczenia dotyce zrealizowanych 10 062
instrumentéw pochodnych
Aktywowane koszty optat leasingowych raty aktywoejaroptaty 154 154
wstgpnej
Pozostate 43 8
Przeniesienia prezentacyjne -12 147 -2 847
Razem : 1915 1153
18 Kapitat wiasny
18.1 ..Kapitat podstawowy / akeyjny
Kapitat podstawowy Spoiki Elstar Oils S.A. na dz&l grudnia 2010 roku wyniést on 48 212 tys. zt.
Kapitat ten podzielony jest na 48 212 000 szt.igkejwartgci nominalnej 1 zt kada.
Wszystkie akcje zostaty optacone.
Posiadacze akcji posiadgjrawo do dywidendy oraz do jednego gtosu atlkpakcji na zgromadzeniu akcjonariuszy.
W okresie sprawozdawczym spétka nie przeprowadzaisji akcji.
W okresie sprawozdawczym spétka nie wyptacata alasjoszom dywidendy.
Catkowita liczba akgciji Nota nr 18
Seria Rodzaj akcji Rodzaj Rodzaj Liczba akcji w szt. | Wartas¢ serii w zt.
uprzywilejowania | ograniczenia
A Zwykla Brak 28 830 000 28 830 000
B Zwykla Brak 15 000 000 15 000 000
D Zwykla Brak 4 382 000 4 382 000
Liczba akcji razem: 48 212 000 48 212 000
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Noty dodatkowe do jednostkowego sprawozdania finansowego Elstar Oils S.A.
zarok 2010 zakonczony 31 grudnia 2010

roku
Struktura wiasnosci kapitatu zaktadowegoElstar Oils SA na dzia Nota nr 19
31 grudnia 2010 r.
Akcjonariusz Liczba posiadanych akgcji| Liczba gtoséw na ZA Udziat w kapitale

zaktadowym
w szt. W Szt. %

Stanistaw Rosnowski 24 540 000 24 540 000 50,90
Generali Otwarty Fundusz Emerytalny 3 000 000 3 000 000 6,22
Warszawa ul. Pogbu 15B
Powszechne Towarzystwo Emerytalne 330000 330000 6,85
Aviva BZ WBK
Pozostali 17 372 000 17 372 000 36,03
Razem: 48 212 000 48 212 000 100,00

Na dzier publikacji niniejszego raportu tj. na 21 marca 20Gku struktura wtasrigiowa kapitatu zaktadowego Elstar
Oils SA nie ulegta zmianie.

Kapitat ze sprzedary akcji powyze| wartosci nominalnej Nota nr 20
Rok biezacy Rok poprzedni
okres okres

od 01.01.2010 do 31.12.2030od 01.01.2009 do 31.12.2009

Kapitat powstat przy sprzedyp akcji serii B 27 237 27 237
Kapitat powstat przy sprzeds akcji serii D 50 628 50 628
Razem: 77 865 77 865
Kapital zapasowy i pozostate kapitaty Nota nr 21
Rok biezacy Rok poprzedni
okres okres
od 01.01.2010 do 31.12.20100d 01.01.2009 do 31.12.2009
Kapitat zapasowy utworzony z odpiséw z wyniku 59 241 44 887
finansowego Spoiki
Razem 59 241 44 887
Kapitat rezerwowy z aktualizacji wyceny instrumemt® -25 066 0
finansowych  zabezpiecagych przyszie przeptywy
pienigzne
Razem -25 066 0
Zyski/strata na jedna akcje Nota nr 22
Rok biezacy Rok poprzedni
okres okres

od 01.01.2010 do 31.12.2030od 01.01.2009 do 31.12.2009

Wyliczenie zysku/straty na jedmakcg

Zysk/strata netto przypaday akcjonariuszom (w tys. z}) - 15039 14 354
Sredniowaona liczba wyemitowanych akgji 48 212 000 48 212 000
Zysk/strata na jedna akcje (w zh) -0,312 0,298
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Noty dodatkowe do jednostkowego sprawozdania finansowego Elstar Oils S.A.
zarok 2010 zakonczony 31 grudnia 2010
roku

Podstawowy zysk (strata) przypadajcy na jedm akcje

Podstawowy zysk (strata) przypagtaj na jedm akcg obliczono poprzez podzielenie zysku (straty netpoiypadaicego
akcjonariuszom Elstar Oils SA za okres przZeedna wazoma liczbg wyemitowanych akcji wygpujacych w cagu roku
obrotowego.

Rozwodniony zysk przypadgly na aka — nie wys¢puje

Nie podzielony wynik finansowy Nota nr 23
Rok biezacy Rok poprzedni
okres okres
0d 01.01.2010 do 31.12.20100d 01.01.2009 do 31.12.2009
Zysk /strata okresu sprawozdawczego -15 039 14 354
Korekty lat ubiegtych -2 028 -2 028
Nie podzielony wynik finansowy -17 068 12 325
Kredyty pozyczki bankowe dlugoterminowe Nota nr 24
Rok biezacy Rok poprzedni
okres okres

0d 01.01.2010 do 31.12.20300d 01.01.2009 do 31.12.2009

Dtugoterminowe:

- kredyty bankowe 38 587 49 010

- zobowhzania wekslowe

- leasing finansowy

Razem: 38 587 49 010

W podziale na terminy ptatdoi

Powyzej roku do 3 lat 16 186 21 097
Powyzej 3 lat do 5 lat 17 239 17 825
Powyzej 5 lat 5162 10 088
Razem: 38 587 49 010
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Noty dodatkowe do jednostkowego sprawozdania finansowego Elstar Oils S.A.
zarok 2010 zakonczony 31 grudnia 2010
roku

a

Zadluzenie z tytutu kredytow bankowych diugoterminowych na Nota nr 25

dzien 31.12.2010 r.

Bank Kwota kredytu| Wykorzystanie Wykorzystanie Koszt kredytu Termin sptaty

Ipozyczki wg | kredytu w zt kredytu w walucie
umowy

DnBNord Polska 20 000 5000 Wibor 3M 29.11.2013

S.A. +marza

BGZ S.A. 12 000 6 053 Eurlibor 3M 31.12 2014

+mara

DnBNord Polska 24 000 14 640 Wibor 1M 31.12.2016

S.A +mara

DnBNord Polska 19 000 12 894 Wibor 1M 30.09.2016

S.A +mara

Razem: 75 000 38 587

Kredyty

dtugoterminowe w

okresie spfaty do

12 m-cy::

DnBNord Polska 2 500 Wibor 3M| 31.12.2011

S.A +mara

DnBNord Polska 2 880 Wibor 3M| 31.12.2011

S.A +mara

BGZ S.A. 2028 Eurlibor 3M| 31.12.2011

+mara

DnBNord Polska 2714 Wibor 1M| 31.12.2011

S.A +mara

Razem: 10 122

Zabezpieczenie kredytéw na majtku Spoiki

DnBNord  Polska| 20 000| Hipoteka kaucyjna do kwoty 20 000 tys. AN R886;-zastaw rejestrowy na

S.A. liniach technologicznych do ekstrakcji mechanicanegpuszczalnikowej
wraz z cegj polisy ubezpieczenia

BGZ S.A. 12 000| Hipoteka kaucyjna do kwoty 14 500tys zt KV88@;przewtaszczenie linii
technologicznej rafinacji olejow do wysala kredytu wraz z cesj
ubezpieczenia linii.

DnBNord  Polska| 24 000| Hipoteka kaucyjna do kwoty 36 000 tys. zt KA®86; zastaw rejestrowy r

S.A. liniach technologicznych do ekstrakcji mechaniczmejozpuszczalnikowej
cesja polisy ubezpieczenia linii.

DnBNord  Polska| 19 000| Hipoteka zwykfa w kwocie 19 000 tys. zt, KMI259; hipoteka kaucyjna d

S.A.

kwoty 8 500 tys. zt, KW 20259, zastaw rejestrowylingach technologicznych
do ekstrakcji mechanicznej i ekstrakcji rozpusztikawe] wraz z cesja
ubezpieczenia do kwoty 19 000 tys. zt.

o

1
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Noty dodatkowe do jednostkowego sprawozdania finansowego Elstar Oils S.A.
zarok 2010 zakonczony 31 grudnia 2010
roku

a

Zadtuzenie z tytutu kredytow bankowych diugoterminowych na Nota nr 26

dzien 31.12.2009r.

Bank Kwota kredytu| Wykorzystanie Wykorzystanie Koszt kredytu Termin spfaty

Ipozyczki wg | kredytu w zt kredytu w walucie
umowy

DnBNord Polska 20 000 7 500 Wibor 3M 29.11.2013

S.A. +marza

BGZ S.A. 12 000 8382 2040 EUR Eurlibor 3M31.12 2014

+mara

DnBNord  Polska| 24 000 17 520 Wibor 1M 31.12.2016

S.A. +mara

DnBNord  Polska| 19 000 15 608 Wibor 1M 30.09.2016

S.A +mara

Razem: 75 000 49 010

Kredyty

dtugoterminowe w

okresie sptaty do

12 m-cy::

DnBNord  Polska| 2 500 Wibor 3M| 31.12.2010

S.A. +mara

DnBNord  Polska| 2 880 Wibor 3M| 31.12.2010

S.A +mara

BGZ S.A. 2 103| 512 EURO Eurlibor 3M 31.12.2010

+mara

DnBNord  Polska| 2714 Wibor 1M| 31.12.2010

S.A +mara

Razem: 10 197

Zabezpieczenie kredytéw na majtku Spoiki

DnBNord  Polska| 20 000| Hipoteka kaucyjna do kwoty 20 000 tys. AN R886;-zastaw rejestrowy na

S.A. liniach technologicznych do ekstrakcji mechanicanmegpuszczalnikowej
wraz z cegj polisy ubezpieczenia

BGZ S.A. 12 000| Hipoteka kaucyjna do kwoty 14 500tys zt KV88@;przewtaszczenie linii
technologicznej rafinacji olejow do wysal@m kredytu wraz z cesj
ubezpieczenia linii.

DnBNord  Polska| 24 000| Hipoteka kaucyjna do kwoty 36 000 tys. zt KA®86; zastaw rejestrowy 1

S.A liniach technologicznych do ekstrakcji mechaniczmejozpuszczalnikowej
cesja polisy ubezpieczenia linii.

DnBNord  Polskal 19 000| Hipoteka zwykfa w kwocie 19 000 tys. zt, KMI259; hipoteka kaucyjna d

S.A.

kwoty 8 500 tys. zt, KW 20259, zastaw rejestrowylingach technologicznych
do ekstrakcji mechanicznej i ekstrakcji rozpusztikawe] wraz z cesja
ubezpieczenia do kwoty 19 000 tys. zt.

o

1
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zarok 2010 zakonczony 31 grudnia 2010

roku

Kredvty i pozyczki bankowe

Nota nr 27

Rok biezacy
okres

okres

od 01.01.2010 do 31.12.20100d 01.01.200

Rok poprzedni

9 do 31.12.2009

Krétkoterminowe :

Kredyty bankowe w okresie splaty do roku kredytphkmwve 286 308 197 196
-w tym kredyty dlugoterminowe w okresie sptaty| - 10 122 10 197
zobowhnzania wekslowe
-w tym kredyt w rachunku higacym 36 837 0
Zobowizania wekslowe
Leasing finansowy w okresie sptaty do roku
Razem: 286 308 197 196
Zadluzenie z tytutu kredytow bankowych na dzié 31.12.2010 r. Nota nr 28
Bank Kwota kredytu| Wykorzystanie Wykorzystanie Koszt kredytu Termin splaty
Ipozyczki wg | kredytu w zt kredytu w walucie
umowy

BGZ S.A. 120 000 94 000 WIBOR 1 M [r16.07.2011

mara
BGZ S.A. 50 000 36 837 WIBOR 1 M +14.07.2011

mairza
BGZ S.A. 60 000 18 000 WIBOR 1 M +28.03..2011

malza
PKO BP S.A. 150 000 100 431 WIBOR 1 M |+30.06.2011

mara
BRE Bank S.A 50 000 5918 WIBOR 1 M [+14.07.2011

mara
Dz Bank Polska 50 000 21 000 WIBOR 1 M + 14.07.2011
S.A. marza
Kredyty 10 122
dtugoterminowe o
okresie sptaty ddg
12 m-cy
Razem: 390 000 286 308

Zabezpieczenie kredytéw na majtku Spoiki
BGZ S.A. 120 000 - przewtaszczenie skupionego rzepaku; cesja poliggpieczenia zapasow,
BGZ S.A. 50 000 - hipoteka kaucyjna na KW 2886 do kwoty 40 MLN PliYzewlaszczenie
Zapasow do kwoty 5000 MLN PLN wraz z cgspezpieczenia

BGZ S.A. 60 000 - przewtaszczenie skupionego rzepaku; cesja poliggpieczenia zapasow,
PKO BP S.A. 150 000 - przewtaszczenie skupionego rzepaku; cesja poliggpieczenia zapasow,
BRE Bank S.A 50 000 - przewtaszczenie skupionego rzepaku; cesja paliggpieczenia zapasow
Dz Bank Polska 50 000
S.A. przewtaszczenie skupionego rzepaku; cesja polisgpibczenia zapaséw
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Zadtuzenie z tytutu kredytéw bankowych na dzié 31.12.2009 r. Nota nr 29
Bank Kwota kredytu| Wykorzystanie Wykorzystanie Koszt kredytu Termin splaty
Ipozyczki wg | kredytu w zt kredytu w walucie
umowy
BGZ S.A. 120 000 82 000 WIBOR 1 M #16.07.2010
mara
PKO BP S.A. 150 000 104 999 WIBOR 1 M |+30.06.2010
mara
Kredyty 10 197
dtugoterminowe o
okresie sptaty ddg
12 m-cy
Razem: 270 000 197 196
Zabezpieczenie kredytéw na majtku Spoiki
BGZ S.A. 120 000 - przewtaszczenie skupionego rzepaku; cesja poliggpieczenia zapasow,
PKO BP S.A. 150 000 - przewtaszczenie skupionego rzepaku; cesja poliggpieczenia zapasow,
Rezerwy Nota nr 30
Rok biezacy Rok poprzedni
okres okres
0d 01.01.2010 do 31.12.20100d 01.01.2009 do 31.12.2009
Stan rezerw na pogiek okresu: 912 2830
Zwiekszenia
- odpis aktualizacyjny surowcow i materiatow 178
- odpis aktualizacyjny ngrodki trwate w budowie
Zmniejszenia
-z tyt. rozliczenia ubytkéw operacyjnych nasipn 422 1918
rzepaku
- przeniesienia prezentacyjne 668 912
Stan rezerwy na koniec okresu: 0 0
Rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego Nota nr 31
Rok biezacy Rok poprzedni

okres
od 01.01.2010 do 31.12.201

okres
Ood 01.01.2009 do 31.12.2009

Stan rezerwy na pocgtek okresu: 8 360 9 195
Zwigkszenia 3175 1022
-nadwyzka amortyzacji podatkowej nad bilanspw 1212 1000

-odsetki od nalnosci naliczone
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-dodatnie ranice kursowe naliczone 12 19
-wzrost wartdci aktywdw finansowych 1950
-dotacja 3
-pozostate 1
Zmniejszenia 1098 1857
-odwrécenie rénic przefciowych 447
-odsetki od nalenosci 3
-zrealizowane aktywa finansowe 1098 1407
Stan rezerwy na koniec okresu: 10 437 8360
Zobowiazania handlowe i pozostate Nota nr 32

Rok biezacy
okres
od 01.01.2010 do 31.12.201

Rok poprzedni
okres
Ood 01.01.2009

do 31.12.2009

Dlugoterminowe:

Zobowigzania wobec jednostek pawanych w tym:

- Zobowhzania z tyt. dostaw i ustug

Zobowigzania wobec jednostek pozostatych

- pozostate zobowkrania — raty leasingu operacyjnego 482 346
pozostajce do splaty

Razem: 482 346
Zobowiazania handlowe i pozostale Nota nr 33

Rok biezacy
okres
od 01.01.2010 do 31.12.201

Rok poprzedni
okres
Ood 01.01.2009

do 31.12.2009

Krétkoterminowe:

Zobowigzania wobec jednostek pa@anych w tym: 2 570 1477

- Zobowizania z tyt. dostaw i ustug 2570 1477

- Inne zobowizania

Zobowigzania wobec jednostek pozostatych 77 365 28 583

- zobowhzania z tyt. dostaw i ustug 31227 20572

- zobowhzania z tyt. podatkéw ,cet, ubezpiesze 2 828 208
w tym: podatek dochodowy ey 0 0

- zobowizania z tyt. leasingu operacyjnego raty pozaséa 424 185

do sptaty

- zobowizania z tyt. wynagrodzeosobowych 249 215

- zobowhzania z tytutu niezrealizowanych transakcji — 41 211 5944
instrumenty pochodne

- pozostate zobowzania* 1426 1459

Razem 79 935 30 060
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*- gldwna pozychp pozostale zobowrania § zobowizania w stosunku do Zakladowego Funduszu Osob

Niepetnosprawnych w kwocie 1 230 tys. zt.

Roznica pomiedzy wartoscia godziwa zobowizan nie odsetkowych & Nota nr 34
ich wartoscia nominalna w roku 2010
Zobowigzania nie odsetkowe, w tym 79 935
Z tytutu dostaw i ustug 33797
publiczno prawne 2 828
inne 43 310
Okres ptatnéci w dniach 40
Stopa dyskonta’ 6,66%
Zdyskontowana warté zobowihzan 79 356
Réznica pomigdzy wartoscia zdyskontowam a wartoscia nominalna 579
Roznica w procentach 0,72
*WIBOR 1 M na dzié 31.12.2010, réwny 3,66% + premia za ryzyko 3%
Roznica pomiedzy wartoscia godziwa zobowizan nie odsetkowych & Nota nr 35
ich wartoscia nominalna w roku 2009
Zobowigzania nie odsetkowe, w tym 30 060
z tytutu dostaw i ustug 22 049
publiczno prawne 208
inne 7 803
Okres ptatnéci w dniach 45
Stopa dyskonta’ 6,76%
Zdyskontowana warté zobowhzan 29811
Roéznica pomiedzy wartoscig zdyskontowary a wartoscia nominalng 249
Roéznica w procentach 0,83

*WIBOR 1 M na dzié 31.12.2009, réwny 3,76% + premia za ryzyko 3%
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Rozliczenia medzyokresowe Nota nr 36
Rok biezacy Rok poprzedni
okres okres
0d 01.01.2010 do 31.12.20700d 01.01.2009 do 31.12.2009
Dlugoterminowe:
- przychody z tyt. rozliczenia zakupuwodkéw trwatych 141 154
sfinansowanych z ZFRON
inne pozycje
Razem rozliczenia dtugoterminowe: 141 154
Krétkoterminowe:
- przychody z tyt. rozliczenia zakupiodkow trwatych 33 54
sfinansowanych z ZFRON
- przychody przysztych okresow z tytutu realizagjow 14 74
Razem rozliczenia krétkoterminowe: 47 128
Razem rozliczenia bierne mgdzyokresowe: 188 282
Przyszie zobowazania z tytutu podpisanych umoéw najmu Nota nr 37

Rok biezacy
okres
od 01.01.2010 do 31.12.201

Rok poprzedni
okres
Ood 01.01.2009 do 31.12.2009

Do 1 rok 1082 1036
Od 1do5 lat 4 328 3552
Powyzej 5 lat 469 2 373
Razem : 5879 6 961

Przyszte zobowzania prezentowane pozabilansowo z tytutu podpdanynow najmu dotyezoptat leasingowych
wynikajacych z uméw nieodwotalnej dzigawy silosow na sktadowania surowca do produkcji.

ZARZ AD ELSTAR OILS S.A.

Stanistaw Rosnowski — Prezes Zdiz

Zbigniew tuczkowski — Cztonek Zgain

Wojciech Wityk — Czlonek Zadn
Andrzej Konefat — Czionek Zadz
Andrzej Herrmann - Czilonek Zadu
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1. OPIS ORGANIZACII GRUPY KAPITALOWE] ELSTAR OILS S.A.
W skiad Grupy Kapitatowej Elstar Oils S.A. wchodzg

Podmiot dominujacy - Elstar Oils S.A.
Spotka bezposrednio zalezna — Biopaliwa S.A.

Spotka bezposrednio zalezna Biopaliwa S.A. jest objeta konsolidacjg metodg petna.

Schemat Grupy Kapitatlowej Elstar Oils S.A.

fe ElstarOils

1UU%l

Biopaliwa SA

2. OPIS PODMIOTOW GRUPY KAPITALOWE]J
2.1 Podmiot dominujacy - Elstar Oils S.A.

Podmiot dominujacy - Elstar Oils S.A.

Elstar Qils Spotka Akcyjna z siedzibg w Elblagu , jest wpisana do rejestru
przedsiebiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy w Olsztynie , VIII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS
0000183211.Zgodnie z Polskg Klasyfikacjq Dziatalnosci /PKD/ dziatalno$¢ Spotki
zakwalifikowana jest w sekcji D w pozycji 15.41.Z, 15.42.Z. Spotka jest notowana
na rynku podstawowym Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. i zostata
zaklasyfikowana do sektora spozywczego. Dziatalnos¢ Elstar Qils S.A. koncentruje
sie na produkcji olejow i ttuszczéow roslinnych dla przemystu spozywczego oraz
oleju rzepakowego do produkcji biopaliw. Gtdwnym surowcem do produkcji jest
rzepak. Produkcja skierowana jest gtownie na rynek krajowy, do segmentu B2B-
odbiorcow przemystowych na terenie catego kraju.

Firma:Elstar Oils Spotka Akcyjna

Forma prawna:Spétka Akcyjna

Kraj:Polska, Wojewddztwo: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
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Notowania akcji Elstar Oils S.A. na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie
rozpoczeto w maju 2004 roku po przeprowadzeniu pierwszej publicznej emisji akcji.
W roku 2006 przeprowadzono drugg emisje.

Kapitaty wtasne Elstar Qils S.A. na dzien 31.12.2010 roku wyniosty 143 184 tys. zt
a suma bilansowa wyniosta 559 121 tys. zt.

Strategia Elstar Oils S.A. jako podmiotu dominujgcego sktada sie obecnie z trzech
podstawowych elementéw:

1. produkcji olejow i tluszczdw roslinnych dla odbiorcéw 2z przemystu
spozywczego

2. produkcji biokomponentéw do oleju napedowego w Polsce

3. pionowej integracji: od produkcji oleju surowego, poprzez rafinacje i
modyfikacje olejow, do produkcji biokomponentdéw wigcznie.

2.2 Spotka zalezna - Biopaliwa S.A

BIOPALIWA S.A. (Spétka zalezna) jest spotkg celowg powotang przez Elstar Oils
S.A, ktéra jest wiascicielem wszystkich imiennych akcji spétki zaleznej.

Gtéwnym zatozeniem strategii biznesowej spotki Biopaliwa SA jest zdobycie pozycji
znaczacego w Polsce producenta biokomponendéw na bazie oleju rzepakowego dla
odbiorcow z branzy paliwowej.

Spoétka produkuje estry metylowe olejow roslinnych. Estry mogg by¢ zastosowane
przede wszystkim jako biokomponent do paliw mineralnych bgadz mogg stanowic
samoistne paliwo. Plan rozwoju na rynku biopaliw stanowi realizacje strategii
przyjetej przez Elstar Oils S.A.

BIOPALIWA SPOLKA AKCYINA (Biopaliwa) powstata w dniu 14 czerwca 2005r.
Umowa spotki Biopaliwa zostata zawarta na czas nieokreslony.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci jest produkcja wyrobdéw chemicznych,
gdzie indziej niesklasyfikowana (biopaliw) PKD 24.66Z. Biopaliwa SA figuruje w
Rejestrze Przedsiebiorcow pod numerem KRS 0000236570, gdzie zostata wpisana w
dniu 20 czerwca 2005 postanowieniem Sadu Rejonowego w Gdansku, XII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego.

Kapitat podstawowy BIOPALIWA S.A. wynosi 12.000.000,00 zt. (dwanascie
miliondw ztotych) i w catosci zostat optacony przez Elstar Oils S.A.
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3. STRUKTURA WLASNOSCIOWA GRUPY KAPITALOWE]

Na dzien 31.12.2010 roku liczba akcji Elstar Oils S.A. wynosita 48.212.000 sztuk a
kapitat zaktadowy 48.212.000 zt.

Struktura kapitatu akcyjnego Elstar Oils S.A.

Wedtug wiedzy Zarzadu stan akcjonariatu na dzien bilansowy 31.12.2010 roku oraz
na dzien sporzadzenia raportu przedstawiat sie w sposéb nastepujacy

liczba %

Akcjonariusz liczba akcji gtoséw wartos¢ nominalna akcji | udziatu
Stanistaw Rosnowski |24 540 000 | 24 540 000 24 540 000 zt 50,90%
OFE GENERALI 3 000 000 | 3 000 000 3 000 000 z 6,22%
OFE AVIVA 3 300 000 | 3 300 000 3 300 000 zt 6,84%
Pozostali 17 372 000 (17 372 000 17 372 000 zt 36,03%
RAZEM 48 212 000 |48 212 000 48 212 000 100%
Ponizej przedstawiono graficznie bardziej szczegotowg symulacje struktury

akcjonariatu wg danych na dzien 31.12.2010 oraz 30.06.2010 (*)

TFI Allianz
Polska*
1,4%

Amplico OFE
1,7%

PKO TFI*
2,0%

PTE PZU
3,5%

Union
Investment TFI*
3,9%

Nordea PTE
4,4%

Generali PTE
6,2%

Others
19,1%

Aviva PTE

6,8%

Stanistaw
Rosnowski
50,9%
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4. CHARAKTERYSTYKA STRATEGII SPOLKI I GRUPY KAPITALOWEJ ELSTAR
OILS S.A.

Strategia Spétki i Grupy Kapitalowej Elstar Oils SA

Strategia Grupy Elstar Oils S.A. stanowi realizacje zdefiniowanej w pkt 2.1 strategii
podmiotu dominujgcego i sktada sie z trzech podstawowych elementéw:

1. produkcji olejow i tluszczéw roslinnych dla odbiorcéw z przemystu
spozywczego

2. produkcji biokomponentéw do oleju napedowego w Polsce

3. pionowej integracji: od produkcji oleju surowego, poprzez rafinacje i
modyfikacje olejéw, do produkcji biokomponentéw wigcznie

Strategia rozwoju Grupy Kapitatowej Elstar Oils S.A. zaktada osiggniecie liczacej
pozycji na rynku produkcji biokomponentéw dla oleju napedowego w Polsce.
Rozbudowane istotnie moce produkcyjne w Grupie Elstar Oils SA w latach 2005-
2008 beda sukcesywnie wykorzystywane na przestrzeni najblizszych lat wraz z
rozwojem rynku biodiesla. Od 2009 roku zainstalowane moce przerobowe zaktadu
w Czerninie wynoszg 400 tys. ton nasion rzepaku rocznie (160 tys. ton oleju). W
latach 2009-2010 zostat zrealizowany kolejny etap rozbudowy mocy przerobowych.
Celem dla Spéiki jest osiggniecie wiodacej pozycji w skupie i przerobie rzepaku w
Polsce Pdtnocnej. Grupa dysponuje nowoczesnym zaktadem produkcji estrow w
Malborku o zdolnosci produkcyjnej 100 tys. ton / rok.

5. PODSTAWOWE WIELKOSCI EKONOMICZNO-FINANSOWE

5.1 PODSUMOWANIE

W 2010 roku Grupa Elstar Oils SA zanotowata wzrost przychoddéw ze sprzedazy do
704 min zt w stosunku do roku poprzedniego, kiedy to przychody wyniosty 650 min
zt. Wzrost przychoddéw wynikat ze wzrostu ilosci przerobionego rzepaku i w efekcie
ilosci sprzedanych produktdéw na rynek spozywczy oraz na rynek biodiesla.

Pomimo wzrostu ilosci i wartosci sprzedazy spadty natomiast wartosci
zrealizowanego zysku na sprzedazy z 38 min zt w roku 2009 do 13 min zt
zanotowanych w roku 2010 i w efekcie warto$¢ marzy EBITDA z 50 min zt w roku
2009 roku do 24 min zt w 2010 roku.

Gtéwng przyczyng spadku wyniku na sprzedazy byly wzrosty cen rzepaku, ktéry
jest gtdwnym surowcem do produkcji Spoétki oraz niedopasowanie strategii
sprzedazy produktéw i zarzadzania ryzykiem . Przyjete strategie zakfadaty duzo
mniejszg zmienno$¢ cen surowca i produktéw, tymczasem w 2010 roku doszio do
niespotykanej dynamiki zmian. Ceny rynkowe rzepaku w trakcie roku 2010,
podobnie jak innych surowcoéw rolniczych, wzrosty prawie o 100% do rekordowych
historycznie pozioméw. Od konca 2010 roku nastepuje w Spdtce poprawa sytuaciji
w tym zakresie, ktéra odczuwalna jest w okresie sporzadzenia niniejszego
sprawozdania, tj. 1 kwartatu 2011 roku.

Na wyniki 2010 roku wptynety ponadto nastepujace czynniki o charakterze
jednorazowym:
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- ujemne rozliczenie zabezpieczenn zakontraktowanych przed skupem ilosci
rzepaku, ktérych dostawa nie zostata zrealizowana przez dostawcow Spoiki,

- konieczno$¢ realizowania zakupow zastepczych rzepaku przy duzo wyzszych
cenach od niezrealizowanych dostaw w celu wykonania zobowigzan Grupy wobec
swoich odbiorcéw

- odpis utraconych naleznosci z tytutu upadiosci jednego z odbiorcow Spotki w
kwocie ponad wartos¢ limitu ubezpieczeniowego,

- zwiekszone koszty zarzadu z tytutu prowadzonych projektow M&A.

5.2 ANALIZA

« Rachunek wynikow Grupy Kapitatowej Elstar Oils S.A.

Grupa Elstar Oils S.A. zanotowata w 2010 roku skonsolidowane przychody ze
sprzedazy w wysokosci 703 632 tys. zt oraz strate netto w kwocie - 13 904 tys. zi.
Odpowiednie dane dla okresu 2009 roku przedstawiaty sie nastepujaco: przychody
skonsolidowane wyniosty 650 261 tys. zt, a skonsolidowany zysk netto wynidst
wowczas 19 886 tys. zi.

Zysk EBITDA w 2010 roku wyniést w uktadzie skonsolidowanym 23 735 tys. zt w
poréownaniu z 50 167 tys. zt wartosci zysku EBITDA zanotowanym w roku 2009
roku.

Pomimo zwiekszenia wolumendw produkciji i sprzedazy wyniki Grupy Elstar Oils SA
pogorszyty sie w stosunku do roku poprzedniego w efekcie spadku marz
wywotanych przyczynami opisanymi powyzej.

Grupa Elstar Oils S.A.

w min zi 1-4Q '10 1-4Q '09

Sprzedaz 703,6 650,3
w tym sprzedaz rzepaku 50,1 87,9
EBITDA 23,7 50,2
rentownos$¢ EBITDA* 3,6% 8,9%
koszty finansowe -27,5 -14,6
Zysk netto - 13,9 19,9
rentownosc¢ netto* -2,1% 3,5%

* na bazie przychoddéw bez rzepaku

« Rachunek wynikow Elstar Oils S.A.

Elstar Oils S.A. zanotowata w 2010 roku jednostkowe przychody ze sprzedazy w
wysokosci 640 741 tys. zt. Strata netto wyniosta w tym okresie - 15 039 tys. zi.
Odpowiednie dane dla okresu roku ubiegtego przedstawiaty sie nastepujgco:
jednostkowe przychody ze sprzedazy w wysokosci 612 741 tys. zt, zysk netto
wyniost w tym okresie 14 354 tys. zt.
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Zysk EBITDA w 2010 wynidst w ukfadzie jednostkowym 8 032 tys. zt w poréwnaniu
z 35 119 zysku EBITDA zanotowanym w 2009 roku. Obcigzenie wyniku na poziomie
finansowym (réznica pomiedzy przychodami i kosztami finansowymi) wyniosto w
2010 roku minus 17.317 tys. zt wobec minus 10.166 zt w roku 2009. Wzrost
kosztow finansowych wynikat z ujemnego wyniku na rozliczeniu transakcji futures,
zabezpieczajacych cene rzepaku dla ilosci rzepaku, ktére nie zostaty dostarczone
pomimo zawartych wczesniej uméw z dostawcami. Sytuacje braku dostaw opisano
ponizej.

W 2010 roku Spétka zwiekszyta przeréb rzepaku i wzrosty wolumeny sprzedazy
zarowno na rynek spozywczy jak i sprzedazy do segmentu biodiesla.

W jednostkowym rachunku wynikdw nastgpit spadek wartosci marzy EBITDA na
skutek spadku marz na sprzedazy w wyniku dynamicznego wzrostu cen rzepaku i
niedostosowania strategii zabezpieczajgcych. Wzrosty cen surowca z opdznieniem
przektadaty sie na odpowiedni wzrost ceny produktéow i w efekcie marze Spoiki
spadly a realizowane od lat strategie zabezpieczajace Spotki nie zakfadaty tak
dynamicznych wzrostéw cen. Ceny rzepaku podgzaty za wzrostem cen innych
nasion oleistych i zb6z. W skali globalnej zanotowano w 2010 roku zmniejszenie ich
podazy w sytuacji rosnacego popytu. Latem 2010 roku zanotowano straty w
zbiorach rzepaku w UE, na Ukrainie i w Kanadzie. Tymczasem przerdob rzepaku
realizowany w Europie wzrdst w ostatnich latach z uwagi na rosngcy popyt na olej
ze strony m.in. rynku biodiesla. Roshace ceny sprawiaty ze farmerzy modyfikowali
polityke sprzedazy nasion, opdzniajac ich sprzedaz co zmniejszato podaz i
potegowato wzrosty cen.

W zwigzku z gwattownie rosngcymi cenami rzepaku i nizszymi niz w roku ubiegtym
zbiorami w Spoétce wystgpit brak petnej realizacji zaplanowanej wielkosci skupu
rzepaku. Bylo to wynikiem niewywigzania sie przez dostawcoéw z czesci umow na
dostawy rzepaku zawartych przed skupem w nizszych cenach. Spoétka musiata
uzupetnia¢ brakujace ilosci dodatkowymi zakupami w wyzszych cenach a ujemny
wynik na zabezpieczeniu ceny rzepaku z tych niezrealizowanych umoéw nie zostat
skompensowany dostawami rzepaku w nizszej, zakontraktowanej wczesniej cenie.

« Przychody ze sprzedazy rzepaku

Istotng czes$¢ przychoddow ze sprzedazy Grupy Elstar w roku 2010 stanowity
przychody ze sprzedazy rzepaku, ktére wyniosty 50 060 tys. zt.

Natomiast w 2009 roku analogiczne przychody ze sprzedazy rzepaku byty wyzsze i
wyniosty 87 875 tys. zt. Sprzedaz rzepaku jest zwigzana z operacjami
zabezpieczenia ryzyk i finansowania.

« Bilans jednostkowy i skonsolidowany Elstar Oils SA

Suma bilansowa w sprawozdaniu skonsolidowanym Elstar Oils SA na dzien
bilansowy 31.12.2010 r. zwiekszyta sie do kwoty 612 632 tys. zt wobec 536 305
tys. zt zanotowanej jako suma aktywéw (pasywdw) na analogiczny dzien bilansowy
roku ubiegtego t.j 31.12.2009. Wzrost sumy bilansowej w stosunku do roku 2009
wynika przede wszystkim ze zwiekszenia skali dziatalnosci Grupy - wzrostu
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wolumenu produkcji i wzrostu wielkosci sprzedazy, wymagajacych wiekszej
wartosci aktywow krotkoterminowych (zapasy materiatdw do produkcji - rzepak).

Podobnie jak w bilansie skonsolidowanym tak w bilansie jednostkowym suma
bilansowa na sprawozdawczy dzien bilansowy (31.12.2010 roku) zwiekszyta sie do
kwoty 559 121 tys. zt z kwoty 468 543 tys. zt zanotowanej jako suma aktywow
(pasywow) na analogiczny dzien bilansowy roku ubiegtego t.j. 31.12.2009 roku.

+ Przeptywy pieniezne Spoiki i Grupy Elstar Oils S.A.

Skonsolidowana warto$¢ s$rodkéw pienieznych na dzien 31.12..2010 wyniosta
20 217 tys. zt w zwigzku z zanotowanymi w trakcie roku przeptywami tacznie (jako
suma operacyjnych, inwestycyjnych i finansowych) o wartosci minus 19.954 tys. zt i
w zwigzku z poczatkowym stanem Srodkow pienieznych w kwocie 40 170 tys. zi.

Ujemne operacyjne przeptywy finansowe o wartosci — 42.900 tys. zt wynikajace
przede wszystkim z finansowania zwiekszenia stanu zapaséw zostaty sfinansowane
dodatnimi przeptywami z tytutu dziatalnosci finansowej o wartosci 44.940 tys. zi.
Natomiast dodatkowo na zmniejszenie stanu $rodkéw pienieznych wptynety wydatki
inwestycyjne o wartosci netto - 21.983 tys. zt zwigzane z nabyciem aktywoéw
finansowych (instrumentow zabezpieczajgcych) oraz z wydatkami na srodki trwate
(o wartosci ponizej amortyzacji).

Stan s$rodkéw finansowych w bilansie jednostkowym na dzien 31.12.2010 roku
wyniést 19.937 tys. zt jako wynik ujemnych przeptywow pienieznych netto o
wartosci minus 18.738 tys. zt oraz stanu poczatkowego sSrodkdw pienieznych o
wartosci 38.676 tys. zi.

5.3 KLUCZOWE DANE FINANSOWE: ROK 2010 W POROWNIU Z 2009

Wybrane dane grupy Elstar Oils S.A. - skonsolidowane (w tys. ztotych)

Grupa Elstar Oils SA 2010 2009

Sprzedaz 703 632 650 261
Wynik na sprzedazy netto 12 763 38 329
Ebitda 23 735 50 167
Ebit 10 522 38 973
Zysk netto -13 904 19 886
Aktywa na koniec danego okresu 612 632 536 305
Kapitat wtasny na koniec danego okresu 137 720 176 489
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Wybrane dane finansowe Elstar Oils SA - jednostkowe (w tys. ztotych)

Elstar Oils SA 2010 2009
Sprzedaz 640 741 612 741
Wynik na sprzedazy netto 343 27 094
Ebitda 8 032 35119
Ebit -975 27 972
Zysk netto -15 039 14 354
Aktywa na koniec danego okresu 559 121 468 543
Kapitat wtasny na koniec danego okresu 143 184 183 289

Ponizej przedstawiono zestawienie wspétczynnikdw rentownosci zanotowane przez
Elstar Oils SA zaréwno w uktadzie jednostkowym jak i skonsolidowanym w okresie

lat 2009-2010.

RENTOWNOSC DZIALALNOSCI 2009 / 2010

GRUPA Elstar Oils SA 2010 2009
Rentownos¢ sprzedazy 1,81% 5,89%
Rentownosc¢ netto -1,98% 3,06%
Rentownos$¢ aktywdéw ogdtem ROA -2,42% 3,75%
Rentownosc¢ kapitatu wtasnego ROE -8,85% 11,94%
Elstar Oils SA 2010 2009
Rentownos¢ sprzedazy 0,05% 4,42%
Rentownosc¢ netto -2,35% 2,34%
Rentownos¢ aktywdéw ogdétem ROA -2,93% 3,10%
Rentownos¢ kapitatu wtasnego ROE -9,21% 8,15%

11
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6. INFORMACJA O PODSTAWOWYCH PRODUKTACH SPOLKI I GRUPY
KAPITALOWEJ] ELSTAR OILS S.A.

Produkty

Podstawowgq dziatalnoscig Grupy Elstar Qils S.A. jest przeréb rzepaku i produkcja
rafinowanych olejéw roslinnych i tluszczéw oraz produkcja estrow. Produktem
ubocznym przerobu rzepaku jest Sruta rzepakowa a produkcji estréw faza
glicerynowa.

W ofercie Grupy znajdujq sie:

- oleje rafinowane roslinne dla przemystu spozywczego i rynku biodiesla

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

- estry metylowe olejéw roslinnych

- Sruta rzepakowa

- gliceryna surowa

Spoétka prowadzi sprzedaz produkowanych przez siebie olejéw rafinowanych oraz
ttuszczow spozywczych dla klientéw z sektora B2B a estrow metylowych dla
odbiorcow z branzy paliwowej. W roku 2010 w strukturze sprzedazy Grupy w
zakresie podstawowej dziatalnosci gtéwnym produktem byty oleje rzepakowe
rafinowane dla przemystu oraz ttuszcze i estry metylowe oleju rzepakowego.

Ponizsza tabela przedstawia wartosciowg strukture przychoddw osigganych przez
Grupe w 2010 roku w porownaniu z rokiem 2009. Nastepna tabela natomiast,
ktéra znajduje sie dalej przedstawia takg wartosciowg strukture sprzedazy dla
sprawozdania jednostkowego Spotki.

GRUPA ELSTAR OILS S.A.

sprzedaz w tys. zi 2010 2009

w tys. zi w % wtys. zt w %
RAZEM 703 632 100% 650 261 100%
Sruta rzepakowa 102 479 14,6% 96 169 14,8%
Olej rzepakowy wstepnie rafinowany 2 765 0,4% 4 019 0,6%
Oleje rafinowane i ttuszcze dla przemystu 311 078 44,2% 259 859 40,0%
Nasiona rzepaku 50 059 7,1% 87 875 13,5%
Estry 232 379 33,0% 198 776 30,6%
Gliceryna 3489 0,5% 2 160 0,3%
Inne 1 382 0,2% 1403 0,2%

W zwigzku z rozwojem rynku biopaliw w Polsce sprzedaz estréw wzrosta w ujeciu
wartosciowym o ze 199 min zt w roku 2009 do 232 min zt w analizowanym roku
2010, przy wzroscie catkowitej sprzedazy Grupy oznaczato, ze w strukturze
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sprzedazy zachowany zostat udziat ponad 30%. Istotnie rowniez wzrosta sprzedaz
olejéw rafinowanych i tluszczéw dla przemystu, z kwoty 260 min zt w 2009 roku do
311 min zt w 2010 roku. Udziat w sprzedazy oleju wstepnie rafinowanego utrzymuje
sie na poziomie znacznie ponizej 1% (do 0,4%) z uwagi na fakt ze praktycznie cata
produkcja oleju kierowana jest do witasnej produkcji na rynek spozywczy i do
produkcji estréow. W zwigzku ze wzrostem ilosSci przerabianego rzepaku wzrosta
produkcja i sprzedaz produktu ubocznego - Sruty rzepakowej i wartosc¢ tej
sprzedazy do 102 min zi. Wolumenowy wzrost tej sprzedazy byt wyzszy niz

wartosciowy z uwagi na spadek cen sprzedazy.

Przedstawiona natomiast ponizej struktura sprzedazy w ujeciu jednostkowym, czyli
realizowana przez Elstar Oils S.A. zawiera natomiast sprzedaz oleju wstepnie
rafinowanego kierowanego do produkcji estrow do spétki zaleznej Biopaliwa SA.

Struktura sprzedazy - sprawozdanie jednostkowe

ELSTAR OILS S.A.

sprzedaz w tys. zi 2010 2009
w tys. zi w % w tys. zt w %

RAZEM 640 741 100,0% 612741 100,0%
Sruta rzepakowa 102 479 16,0% 96 169 15,7%
Olej rzepakowy wstepnie rafinowany 175 778 27,4% 167 972 27,4%
Oleje rafinowane i tluszcze dla przemystu 311 078 48,5% 259 859 42,4%
Nasiona rzepaku 50 059 7,8% 87 875 14,3%
Inne 1 346 0,2% 867 0,1%

Model biznesu Grupy Kapitatowej Eilstar Oils S.A.

Ponizszy rysunek ilustruje model biznesu realizowany przez Grupe z podziatem na
dwa segmenty. Wykonanie poszczegdlnych segmentow w roku 2010 zostato
zaprezentowane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowej

Elstar Oils S.A. pkt I1.2.4
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Zakup oleju z rynku ‘ Estryfikacja

L)

Zakup oleju z rynku - Rafinacjai modyfikacja

. Olej rafinowany i
Segment spozywczy tluszcze

7. INFORMACJA O RYNKACH ZBYTU

z uwzglednieniem podziatu na rynki krajowe zagraniczne oraz informacja o
zrodlach zaopatrzenia w materialy do produkcji

* Rynki zbytu

W raportowanym okresie 2010 roku nie nastgpity istotne zmiany w zakresie rynkow
zbytu Grupy Kapitatowej Elstar Oils S.A. i spéiki Elstar Qils SA. Sprzedaz jest w
wiekszosci kierowana na rynek krajowy. Zaréwno Grupa Kapitatowa jak i spotka
Elstar Qils S.A. swoje wyroby sprzedaje w sposéb bezposredni innym podmiotom
gospodarczym (segment B2B), gtéwnie w celu ich dalszego przetworzenia albo
konfekcjonowania.

Estry i rynek biodiesla

Estry sgq od roku 2008 nowym produktem Grupy Kapitatowej Elstar Oils S.A. Rynek
biodiesla (cze$¢ rynku biopaliw) jest jednym z dwu segmentdéw dziatalnosci Grupy,
bowiem od 2008 roku Grupa Elstar Oils S.A. rozpoczeta produkcje estréw
metylowych oleju rzepakowego - biokomponentéw do oleju napedowego.
Dyrektywa Unii Europejskiej 2003/30/EC oraz Ustawa z dnia 25 sierpnia 2006 r. o
biokomponentach i biopaliwach ciektych, zakfadajgace udziat biokomponentéw w
paliwach uzywanych w transporcie, spowodowaty powstanie nowego rynku. W roku
2009 UE wydata dwie kolejne dyrektywy gwarantujace dalszy rozwdj tego rynku do
roku 2020:

- dyrektywa 2009/28/WE w sprawie promowania stosowania energii ze zrodet
odnawialnych (dyrektywa RES),

14
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- dyrektywa 2009/30/WE (dyrektywa FQD - odnosi sie do specyfikacji benzyny i
olejéw napedowych, wprowadza mechanizmm monitorowania i ograniczania emisji
gazow cieplarnianych).

Obydwie dyrektywy wprowadzajq szereg zmian dotyczacych rynku biopaliw.
Najwazniejsze zmiany to osiggniecie 10%-procentowego udziatu biopaliw w paliw
uzywanych w transporcie do roku 2020 oraz mozliwo$¢ wprowadzenia na rynek
paliw z wiekszg zawartoscig biokomponentow.

Segmenty geograficzne

Sprzedaz Spoétki dokonywana jest gtdwnie na terenie Polski. W rozpatrywanym
okresie 2010 roku prowadzona byfa takze sprzedaz na teren Unii Europejskiej: do
Niemiec, Danii, Holandii, Wielkiej Brytanii a takze poza UE: na Ukraine. Sprzedaz
poza granice Polski dotyczy przede wszystkim Sruty, ponadto niewielkich ilosci
ttuszczdéw i olejow oraz fazy glicerynowej.

Struktura sprzedazy kraj/eksport w okresie 2010 roku

Udziat eksportu w przychodach ze sprzedazy zaréwno w przypadku sprzedazy
skonsolidowanej jak i w sprzedazy jednostkowej w 2010 roku wynidst ok. 11 %
wobec ok. 13% w 2009 roku, czyli nieznacznie spadf, co wynikato ze spadku ceny
sprzedazy S$ruty.

Struktura sprzedazy kraj/eksport w latach 2010 / 2009

ukiad skonsolidowany

kanaty dystrybucji 2010 w % 2009 w %
sprzedaz krajowa 625 705 88,93 568 562 87,4%
sprzedaz do UE 77 792 11,06% 81 317 12,5%
sprzedaz inna zagraniczna 135 0,01% 382 0,1%
razem 703 632 100,00% 650 260 100,0%

Jednostkowa struktura sprzedazy

ukiad jednostkowy

kanaty dystrybucji 2010 w % 2009 w %
sprzedaz krajowa 572 368 89,3% 533 641 87,1%
sprzedaz do UE 68 373 10,7% 79 100 12,9%
sprzedaz inna zagraniczna 0 0 0 0,0%
razem 640 741 100,00% 612 741 100,0%
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« Glowni odbiorcy

Odbiorcy produktéw sg zlokalizowani na terenie catego kraju, mozna ich podzieli¢
na nastepujqce grupy:

o W zakresie segmentu spozywczego

- zakfady konfekcjonowania olejow,

- producenci artykutdéw spozywczych: koncentraty, majonezy, dania gotowe, itp.
- zaktady przetwérstwa rybnego,

- producenci margaryn,

- zaktady przemystu cukierniczego,

- zaktady piekarnicze,

o W zakresie Sruty rzepakowej - producenci pasz i komponentéw do pasz,

o W zakresie segmentu biodiesla (produkcji i sprzedazy estréw) - odbiorcy z
branzy paliwowej, producenci i dystrybutorzy paliw transportowych.

Grupa odbiorcéw wyrobdw Spéiki jest zréznicowana a jej liczba wynosi ok. 500.
Udziat zadnego nie przekroczyt 10%, oprocz PKN ORLEN w zakresie dostaw estrow,
a zatem poza segmentem biodiesla nie wystepuje uzaleznienie Grupy od jednego
lub kilku odbiorcow. W segmencie biodiesla w roku 2010, po wygasnieciu we
wrzesniu umowy z PKN Orlen Spétka rozpoczeta dostawy do innych odbiorcow
estréow (w tym do Grupy Lotos). Od tego okresu produkcja i sprzedaz estrow jest
realizowana w oparciu o spotowe dostawy bazujace na ustalanych w wartosciach
statych cenach i ilosciach bez ryzyk zwigzanych z kontraktami dtugoterminowymi
(formuty cenowe, wynikiem transakcji zabezpieczajgqcych, opcje dotyczace
wolumenu).

+ Glowni dostawcy

Grupa Kapitatowa Elstar Oils S.A. posiada liczng grupe dostawcéw , udziat zadnego
z nich nie przekracza 10% dostaw (oprdcz transakcji z Amsterdam Commodity
Trading stuzacych finansowaniu zakupdéw rzepaku), a zatem nie wystepuje
uzaleznienie Spotki od jednego lub kilku dostawcéw.

Podstawowym surowcem wykorzystywanym w procesie produkcji w Elstar Oils S.A.
sq nasiona rzepaku produkcji krajowej. Elstar Oils produkuje olej rzepakowy z
rzepaku, ktéry skupuje gtéwnie w poétnocnej czesci kraju. Strategia Elstar Oils S.A.
zaktada rozwdj produkcji oleju rzepakowego w oparciu o krajowy surowiec
pozyskiwany w poétnocnej Polsce. Elstar Oils S.A. od szeregu lat prowadzi
kontraktacje rzepaku od producentéw i operatoréw rynkowych opartg o wieloletnig
wspotprace stron. Cena zakupu surowca jest ceng rynkowg ustalang na bazie
notowan MATIF. Spétka skupuje surowiec na lokalnych rynkach, w okresie letnim.
Rzepak, jest skupowany gtéwnie w okresie zbioréw rzepaku, zazwyczaj w okresie
lipiec - wrzesied. Skupiony rzepak jest przechowywany w magazynach i
sukcesywnie wydawany do produkcji. Zapasy surowca malejg do zera w okresie
przed rozpoczeciem nowego skupu, a wiec w lipcu. Zakupy rzepaku dokonywane w
III kwartale na okres sezonu przetwdrczego powodujg ze na koniec kazdego roku
suma bilansowa Spotki rosnie.
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Zakfad produkcyjny Elstar Oils S.A. zlokalizowany jest na Zutawach, w $rodku
jednego z gtéwnych polskich zagtebi rzepakowych (Polska pétnocna oraz pétnocno-
wschodnia). Krajowa produkcja rzepaku wyniosta w 2010 roku prawie ok. 2,1 min
ton, co byto mniej niz w roku poprzednim (2009 rok - 2,5 min ton) w wyniku
trudnych warunkéw pogodowych. Potencjat krajowego rolnictwa umozliwia wzrost
produkcji rzepaku do poziomu 3 min ton w nadchodzacych latach, co powinno
zapewni¢ krajowy surowiec dla potrzeb przemystu spozywczego oraz rosngcego
rynku biopaliw. Dla potrzeb produkcji ttuszczow importowane sg oleje i
komponenty palmowe.

8. OPIS ISTOTNYCH DOKONAN I NIEPOWODZEN SPOLKI I GRUPY
KAPITALOWEJ ELSTAR OILS S.A. W 2010 ROKU

Jako niepowodzenie Spotki nalezy okresli¢ zanotowany wynik finansowy. Wsrod
przyczyn straty finansowej w 2010 roku, poza wymienionymi wczesniej, nalezy
wymieni¢ wzrost cen surowca (z 283 EUR/t $rednio w styczniu 2010 roku do 497
EUR/t na koniec grudnia), ktéry negatywnie wptynat na wyniki Spoéfki i catej branzy,
rosngce ceny surowca z opdznieniem przekfadaty sie na odpowiedni wzrost ceny
produktow i w efekcie marze Spoétki spadty. Ponadto wptyw na wyniki miat cykl
kontraktacji sruty, zaktadajacy zawieranie przez Spétke umoéw sprzedazy $ruty ze
statg ceng na okres kilku miesiecy. To niedopasowanie sprzedazy Sruty do
sprzedazy oleju, nie pozwolito korzysta¢ Spotce na wzrostach cen $ruty, ktore
towarzyszyty wzrostom cen rzepaku.

Nie przyniosta oczekiwanych efektdw strategia dziatan hedgingowych opierajgca sie
przede wszystkim na zabezpieczaniu ceny rzepaku, ujemny wynik na
zabezpieczeniach w sytuacji wzrostdw notowan nie zostaty pokryte, w istotnej dla
wyniku Spotki czesci, przychodami z oleju rzepakowego i Sruty.

Wystgpity ponadto czynniki o charakterze jednorazowym. Brak petnej realizacji
skupu rzepaku w wyniku niewywigzania sie przez dostawcéw z umow na dostawy
rzepaku zawartych przed skupem w nizszych cenach, konieczno$¢ uzupetnienia
brakujacych ilosci dodatkowymi zakupami w wyzszych cenach oraz ujemny wynik
na zabezpieczeniu ceny rzepaku z tych niezrealizowanych uméw. Wynik nie mégt
by¢ skompensowany dostawami rzepaku w nizszej od rynku zakontraktowanej
wczesniej cenie.

Ponadto dodatkowy ujemny wptyw na wyniki miatozaktécenie na polskim rynku
biodiesla: surowa zima w 1Q2010, niedopasowana do planowanych wolumendw
produkcji realizacja kontraktu przez PKN z opcja minus w okresie zimowym i opcjq
plus w okresie letnim.

Pomimo zanotowanej straty w 2010 roku Grupa Elstar QOils SA konsekwentnie
realizuje strategie rozwoju swojej pozycji rynkowej, Grupa:
a) zwiekszyta przerdb rzepaku w wiekszym stopniu wykorzystujgc rozbudowane

moce przerobowych,
b) zwiekszyta produkcje i sprzedaz olejow i ttuszczéw na rynek spozywczy B2B,
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c) rozwijata produkcje i sprzedaz estrow w zwigzku z rozwojem rynku biopaliw w
Polsce,

d) pozyskata finansowanie obrotowe na potrzeby zwiekszonych zakupéw rzepaku w
sezonie 2010/2011.

Ponizej graficznie przedstawiono rozwdéj Spoétki w latach 2004-2010 poprzez wzrosty
sprzedazy zarébwno w segmencie biodiesla jak i w segmencie spozywczym.

50

B Segment Spo Zywczy 87
Segment biodiesel 108 236
Sprzedaz rzepaku 201
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141
417
13 . )
240
195
j 9
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9. OPIS CZYN,N,IKé\,N I ZDARZEN MAJACYCH ZNACZACY WPLYW NA
DZIALALNOSC SPOLKI I GRUPY W TYM O CHARAKTERZE NIETYPOWYM

W raportowanym okresie nie wystgpity czynniki i zdarzenia o charakterze
nietypowym majace wptyw na wyniki finansowe. Typowymi natomiast czynnikami
sq osiggniete przychody i poniesione koszty.

Zrédta przychodéw

Obecnie podstawowg dziatalnoscig Grupy Elstar Qils S.A. jest przeréb rzepaku i
produkcja rafinowanych olejow roslinnych i ttuszczé4w oraz produkcja estrow.
Produktem ubocznym przerobu rzepaku jest Sruta rzepakowa a produkcji estréw
gliceryna surowa. Strukture uzyskiwanych zrédet przychodéw przedstawiono
powyzej w pkt. 6 w niniejszym sprawozdaniu. Ponizej przedstawimy natomiast
strukture kosztow.

Struktura kosztéw operacyjnych

Wartos¢ poniesionych przez Grupe kosztow wiasnych sprzedanych produktéw i
towarow w okresie 2010 roku wyniosta 661 878 tys. zt i wzrosta w porédwnaniu do
analogicznego okresu roku ubiegtego (587 400 tys. zt) z uwagi na wzrost wielkosci
produkcji i sprzedazy realizowanej przez Grupe oraz uwagi na wzrost kosztow
surowca (rzepak, oleje). Stosunek kosztu wiasnego sprzedazy do przychoddéw ze
sprzedazy w 2010 roku wynosi ok. 94% i wzrdst niekorzystnie w stosunku do roku
2009 (wowczas wynidst ok. 90,3%) w efekcie wzrostu kosztéw surowca i spadku
marzy na sprzedazy.
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Natomiast w uktadzie jednostkowym wartos¢ poniesionych przez Elstar Qils S.A.
kosztow wiasnych sprzedanych produktéw i towarédw w okresie 2010 roku wyniosta
616 881tys. zt i wzrosta w poréwnaniu do analogicznego okresu roku ubiegtego
(565 979 tys. zt). Wzrost nastgpit podobnie jak sprawozdaniu skonsolidowanym z
uwagi na wzrost wielkosci produkcji i sprzedazy realizowanej przez Spotke oraz z
uwagi na wzrost kosztow surowca (rzepak). Wskutek wzrostu kosztéw surowca
stosunek kosztu wiasnego sprzedazy do przychodéw ze sprzedazy zwiekszyt sie do
ok. 96% z wartosci 92,3% w roku 2009.

W analizowanym okresie 2010 roku Grupa poniosta koszty sprzedazy w kwocie 21
584 tys. zt i koszty te wzrosty w poréwnaniu do roku 2009 (18 071 tys. zi).
Wiekszos¢ kosztow sprzedazy (prawie 85%) stanowig koszty zmienne sprzedazy
zwigzane z transportem i sktadowaniem produktéw Grupy, wiec wzrost kosztow
sprzedazy w 2010 roku wynika z wzrostu ilosci sprzedanych produktéw i
potproduktéw Grupy. Podobnie w uktadzie jednostkowym koszty sprzedazy wzrosty
z 14 751 tys. zt do 17 619 tys. zt (wzrost wartosci zmiennych kosztédw sprzedazy tj.
kosztow transportu wskutek wzrostu ilosci sprzedanych produktéw i pétproduktéw).

Koszty ogoélnego zarzadu Grupy w 2010 roku wyniosty 7 407 tys. zt wobec 6 460
tys. zt w roku 2009. Wzrost ten wynikat ze zwiekszenia skfadu zarzadu oraz przede
wszystkim z jednorazowych kosztéw zwigzanych z projektami rozwojowymi. Koszty
ogolnego zarzadu w Spoéice (uktad jednostkowy) wzrosty z 4 917 tys. zt w 2009
roku do 5 897 tys. zt w roku 2010 z przyczyn jak wyzej.

Rynek biodiesla

Na dziatalno$¢ Grupy w okresie 2010 roku pozytywny wptyw miata sytuacja na

rozwijajagcym sie drugi rok rynku biodiesla w Polsce. W okresie tym Grupa

Kapitatowa Elstar Oils S.A. zwiekszata produkcje estrow metylowych oleju

rzepakowego.

Rozwdj rynku w okresie do 2020 roku determinowac¢ bedg dwie dyrektywy unijne

opublikowane w poprzednim 2009 roku. UE wydata dwie kolejne dyrektywy

gwarantujace dalszy rozwdj tego rynku do roku 2020:

- dyrektywa 2009/28/WE w sprawie promowania stosowania energii ze zrodet

odnawialnych (dyrektywa RES),

- dyrektywa 2009/30/WE (dyrektywa FQD - odnosi sie do specyfikacji benzyny i

olejow napedowych, wprowadza mechanizm monitorowania i ograniczania emisji

gazéw cieplarnianych).

Celem UE jest osiggniecie 10% udziatu biopaliw w paliwach uzywanych w
transporcie w roku 2020.

Rachunkowos$¢ zabezpieczen

W prezentowanym raporcie Spétka stosuje rachunkowos$¢ zabezpieczen. Spétka w
okresie 2010 roku zawierata transakcje zabezpieczajace planowane przeptywy
pieniezne wynikajgce z zawieranych kontraktéw zakupu surowca oraz kontraktéw
sprzedazy produktow i materiatéw (kontrakty dotyczace rzepaku, oleju i Sruty).

Warto$¢ godziwa zabezpieczen planowanych przeptywédw z tytutu kontraktow
zakupu i sprzedazy w efektywnym zakresie, zostata zgodnie z rachunkowoscig
zabezpieczen ujeta w kapitatach Grupy na dzien 31.12.2010 roku. Rozliczenie
zabezpieczajacych instrumentdw pochodnych réwnolegle z odpowiednimi
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przeptywami operacyjnymi nastgpi w gtownie 1 pdtroczu 2011 roku. Taka
prezentacja sprawia, ze prezentowany wynik finansowy jest reprezentatywny dla
okreslonych okreséow rachunkowych. Natomiast wynik na zrealizowanych
instrumentach zabezpieczajacych zaliczono w wynik okresu w zaleznosci od
ocenionej efektywnosci w czesci do wyniku operacyjnego a w czesci do wyniku na
poziomie finansowym.

Zawieranie transakcji zabezpieczajacych w ramach polityki zarzadzania
ryzykiem

Grupa Elstar Oils S.A. w zwigzku z prowadzong dziatalnoscig jest narazona na
zmiany cen surowcow i kurséw walut. Instrumenty finansowe takie jak transakcje
NDF na notowania EURPLN, kontrakty typu ,futures” i SWAP na notowania rzepaku i
~SWAP” na notowania diesla i biodiesla oraz hedging naturalny sg narzedziami
zarzadzania powyzszymi ryzykami. Ustalono limity otwartych pozycji dla nasion
oraz oleju rzepakowego, liste dozwolonych do stosowania instrumentéow
pochodnych, ograniczenia czasowe Ilub trwate w stosowaniu niektdrych
instrumentéw. Spotka nie zawiera transakcji o charakterze spekulacyjnym.

Stosowane przez Spoétke instrumenty pochodne
- Towarowe instrumenty pochodne

Spotka jest narazona w czasie prowadzonej dziatalnosci gospodarczej na ryzyko cen
towardow. Gtowne ryzyko Spotki w tym zakresie powstaje w zwigzku z zakupem
(zawieraniem kontraktéw zakupu) rzepaku w okresie przed zbiorami i trakcie
zbioréw. Spoétka kontraktuje w tym czasie zaleznie od roku ok. 70%-90% rocznego
zapotrzebowania na ten surowiec. Nasiona rzepaku sg kupowane po cenach
bazujacych na aktualnych notowaniach tego towaru na gietdach. Od momentu
zakupu towaru Spétka narazona jest na ryzyko zmiany wartosci zapaséw w wyniku
zmian rynkowych cen nasion rzepaku. Spotka gromadzi zapas rzepaku a nastepnie
w trakcie trwajgcego rok sezonu przerobowego (lipiec - lipiec) przerabia rzepak i
sprzedaje wytworzone z niego produkty (oleje, $ruta, estry). Spotka ponosi ryzyko
towarowe do momentu ustalenia ceny (sprzedazy) swoich produktéw pochodzacych
z przerobu zakupionych nasion rzepaku. Zmienno$¢ cen rzepaku na rynkach
towarowych powoduje ze rynkowa marza na przerobie rzepaku zmienia i na
zmienno$¢ narazona jest takze mozliwa do realizacji przez Spoétke marza
operacyjna. Celem Spotki jest ograniczanie tej zmiennosci poprzez unikanie ryzyka
zwigzanego ze zmiang wartosci rynkowej zapaséw nasion rzepaku. Poprzez
stosowanie towarowych instrumentéw pochodnych Spétka stara sie utrzymywac
wartos¢ zapasow rzepaku na poziomie aktualnych cen rynkowych. W przypadku
zakupu towaru po statej cenie strategia zabezpieczajgca polega wiec na zawarciu
transakcji pochodnej, w ktorej dokonuje sie sprzedazy tego wolumenu po ustalonej
statej cenie i jej odkupieniu po cenie, jaka bedzie obowigzywaé w okreslonym
momencie w przyszitosci. Efektem transakcji jest dostosowanie ceny zakupu zapasu
rzepaku do ceny rynkowej, jaka bedzie sie ksztattowaé¢ na rynku w momencie
sprzedazy produktéw z przerabianego rzepaku okreslonym czasie w przysziosci.
Takie transakcje zabezpieczajgce mogg by¢ tez zawierane przed fizyczng dostawq
zakupionego rzepaku, w chwili zawarcia kontraktu na dostawe w statej cenie.
Stosowane w ten sposdéb zabezpieczenie powoduje dopasowanie wartosci zapasu,
nabytego po ustalonej wczesniej cenie statej, do przysztych cen rynkowych.
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- Walutowe instrumenty pochodne

Ceny zakupu rzepaku i ceny sprzedazy oleju i sruty rzepakowej sq determinowane
przez ceny rynkowe ustalane na rynku europejskim i kwotowane w EUR Spoétka
narazona jest na ryzyko kursowe zwigzane ze zmianami kurséw tej waluty. W celu
zabezpieczenia sie przed tym ryzykiem, Spoétka zawiera walutowe terminowe
kontrakty typu forward na sprzedaz Ilub zakup walut (EUR). Spodtka nie
wykorzystuje zadnych instrumentéw pochodnych (w tym walutowych) dla celéw
spekulacyjnych, zawierajgc transakcje zabezpieczajgce wytacznie w powigzaniu z
zawartymi kontraktami zakupu surowcow lub kontraktami sprzedazy produktéw.
Transakcje mogq tez by¢ zwigzane z wyliczong ekspozycjg netto. Celem Spotki, w
przypadku zawierania zabezpieczajacych transakcji walutowych, jest zabezpieczenie
przysztych przeptywdw pienieznych przed ryzykiem kursowym. Przeptywy zwigzane
sq z zakupami surowcéw oraz z kontraktami sprzedazy produktéw, ktérych ceny sg
denominowane w walutach obcych (EUR, czasem takze USD w przypadku
kwotowania cen estréw w oparciu o notowania w tej walucie) Spotka stosuje zasady
rachunkowosci zabezpieczen w zakresie tych transakcji. Zasady pozwalajg na
odnoszenie efektywnej czesci wyceny wartosci godziwej zabezpieczajgcych
instrumentéw pochodnych na kapitat rezerwowy, do czasu realizacji pozycji
zabezpieczanej. Jednakze czasem cze$¢ zabezpieczajacych instrumentow
pochodnych moze spetnia¢ wszystkich kryteriow ujecia w rachunkowosci
zabezpieczen, zgodnie ze standardami MSR/MSSF, lub zostaje usunieta z
rachunkowosci zabezpieczern wskutek zmiany w planowanych przeptywach.
Rezultaty wyceny czesci instrumentéw pochodnych nieujetych w rachunkowosci
zabezpieczen badz nieskuteczna czes¢ wyceny instrumentédw zabezpieczajacych
mogq by¢ wdéwczas odnoszone na wynik finansowy Spétki danego okresu. Spoétka
nie korzysta z innych walutowych instrumentéw poza kontraktami forward.

Wartos$¢ godziwa instrumentdow pochodnych ujmowana jest w bilansie do czasu
realizacji instrumentu jako aktywa finansowe (w przypadku dodatniej wyceny) lub
zobowigzania finansowe (w przypadku ujemnej wyceny) w korespondencji z
kapitatem rezerwowym . Tak jest w przypadku efektywnej wyceny instrumentow
pochodnych wyznaczonych do rachunkowosci zabezpieczen. W przypadku
wszystkich pozostatych instrumentéw pochodnych wycenianych w wartosci godziwej
wycena ujmowana jest w wyniku finansowym.

Koszty i przychody finansowe

Gtéwnym skfadnikiem kosztéw finansowych sg koszty odsetek bankowych poniewaz
Grupa Elstar Oils S.A. w znacznym zakresie korzysta z finansowania dziatalnosci
diugiem (kredyty inwestycyjne oraz przede wszystkim kredyty obrotowe dla
sfinansowania skumulowanych zapasow rzepaku w okresie skupu). Oprocz kosztow
odsetek w strukturze kosztéw i przychoddéw finansowych wystepuja przychody i
koszty z tytutu transakcji walutowych (NDF) oraz innych transakcji terminowych
(towarowe instrumenty pochodne) w zakresie ktorym nie dotycza one
rachunkowosci zabezpieczen lub zostajg z niej usuniete (Opisano powyzej w
punkcie ,Stosowane instrumenty.

W kwocie kosztow finansowych zawierajg sie koszty odsetek i prowizji od kredytow
bankowych, ujemne réznice kursowe oraz koszty transakcji terminowych walutowo-
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towarowych i ujemna wycena tych transakcji (lub per saldo nadwyzka ujemnej
wyceny transakcji nad wyceng dodatnig) w przypadku jesli transakcja nie jest
objeta rachunkowoscig zabezpieczen (jesli nie spetnia wymogdéw rachunkowosci
zabezpieczen).

W kwocie przychodoéw finansowych znajdujg sie: przychody z tytutu odsetek,
przychody z transakcji terminowych dotyczacych walut, dodatnia wycena tych
transakcji (lub per saldo nadwyzka dodatniej wyceny transakcji nad wyceng
ujemna), w przypadku jesli transakcja nie jest objeta rachunkowoscig zabezpieczen
(jesli nie spetnia wymogow rachunkowosci zabezpieczen).

Skonsolidowane koszty finansowe w okresie 2010 roku wyniosty 28 518 tys. zt i
byty wyzsze niz w roku 2009 (22 635 tys. zt). Ponadto bioragc pod uwage przychody
finansowe, ktore byty w biezacym okresie znacznie nizsze (1 013 tys. zt wobec
przychodow finansowych w 2009 roku o wartosci 8 037 tys. zt) ujemny wynik netto
na operacjach finansowych w roku 2010 byt znacznie wyzszy od zanotowanego w
2009 roku (to znaczy wyzsze byty koszty finansowe netto ). Koszty finansowe netto
wyniosty w 2010 roku 27 504 tys. zt wobec 14 599 tys. zt w roku 2009. Byio to
przede wszystkim wynikiem ujemnego rozliczenia towarowych instrumentéw
pochodnych zabezpieczajacych cene rzepaku w czesci dotyczacej braku wolumenu
dostaw (niedostarczony a zakontraktowany rzepak).

Sezonowos$¢ zapasow

W produkcji i sprzedazy Grupy nie wystepowaty dotychczas zauwazalne zjawiska
sezonowosci. Mozna stwierdzié, iz nieco wiekszg dynamikg przychodéw w
segmencie spozywczym charakteryzuje sie I i IV kwartat a w segmencie biodiesla II
i ITII kwartat.

Zjawisko sezonowosci wystepuje natomiast przy zaopatrywaniu sie w podstawowy
surowiec - rzepak. Jest on skupowany gtdwnie w okresie zbioréw rzepaku, a wiec
péznym latem, zazwyczaj w okresie lipiec - wrzesien

Skupiony rzepak jest przechowywany w magazynach i sukcesywnie wydawany do
produkcji. Zapasy surowca malejg do zera w okresie przed rozpoczeciem nowego
skupu, a wiec w lipcu. Zakupy rzepaku dokonywane w III kwartale na okres catego
sezonu przetworczego powodujg ze na koniec kazdego roku suma bilansowa Spoiki
rosnie. W zwigzku ze skupem rzepaku Grupa okresowo zwieksza poziom zadtuzenia,
z tytutu zacigganych kredytow skupowych.

10. PERSPEKTYWY ROZWOJU DZIALALNOSCI SPOLKI I GRUPY
KAPITALOWEJ] ELSTAR OILS S.A. W LATACH KOLEINYCH

Istotnym czynnikiem dla dziatalnosci Spétki i Grupy Kapitatowej Elstar Oils S.A. w
najblizszych latach bedzie rozwdj rynku biodiesla w Polsce i w Europie.

Rok 2010 byt trzecim rokiem funkcjonowania rynku biopaliw w Polsce. Obowigzywat
cel wskaznikowy NCW, zwiekszony do 5,25% z wartosci poczatkowej 3,45% w roku
2008. W przypadku estréw szacuje sie ze rynek w roku 2010 wynidst ok. 700-750
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tys. ton rocznie. Grupa Elstar Qils SA zrealizowata do wrzesnia 2010 roku kontrakt z
PKN ORLEN dotyczacy dostaw estréw o wartosci ok. 200 miIn zt. Nastepnie od
listopada rozpoczeto dostawy do innych odbiorcow m.in. do Grupy Lotos oraz do
innych odbiorcéw. Szacuje sie, ze krajowa produkcja estrow w roku 2010 wyniosta
podobnie jak w roku 2009 ok. 350-400 tys. ton w poréwnaniu z ok. 200 tys. ton w
roku 2008.

Zdaniem Zarzadu sytuacja rynku biopaliw w Polsce powinna ulega¢ korzystnej
zmianie w zwigzku z dyrektywami UE, dotyczacymi rozwoju rynku biopaliw do roku
2020 i zwiekszenia do 10 proc. ilosci biopaliw zuzywanych w transporcie w UE w
paliwach ogdtem.

Zarzad opiera perspektywy rozwoju Spoétki na systematycznym zwiekszaniu
przerobu rzepaku a takze zwiekszaniu udziatu sprzedazy na rynku spozywczym.
Dostrzega rowniez mozliwosci wzrostu poprzez dziatania w zakresie M&A.

11. OPIS ISTOTNYCH CZYNNIKOW RYZYKA I ZAGROZEN
Ryzyko zwiagzane z sytuacja spoteczno-ekonomiczng Polski

Rozwdj dziatalnosci Grupy Kapitatowej Elstar Qils S.A. jest skorelowany z ogdlng
sytuacjq gospodarczg Polski. W zwigzku z wejsciem w segment produkcji
biokomponentédw do produkcji biopaliw, wyniki Grupy Kapitatowej Elstar Oils S.A.
beda uzaleznione od tendencji zachodzacych na rynku paliwowym. Istnieje ryzyko,
Ze np. nizsze zapotrzebowanie na paliwo a wiec i na biokomponenty do produkcji
biopaliw, wolniejsze tempo wzrostu gospodarczego, zmiana kursu ziotego czy
wzrost inflacji mogg mie¢ wptyw na dziatalnos$¢ oraz sytuacje finansowa Spétki oraz
osiggane przez nig wyniki finansowe.

Ryzyko zwiazane z silng konkurencja

Grupa Kapitatowa Elstar Oils S.A. narazona jest na dziatanie w otoczeniu firm
konkurencyjnych. Wprowadzenie regulacji dotyczacych stosowania
biokomponentéw do produkcji biopaliw powoduje, iz rynek ten jest postrzegany
jako perspektywiczny. W minionych latach wiele firm ogtosito plany znaczacych
inwestycji w produkcje biokomponentéw i biopaliw. W rzeczywistosci zrealizowano
tylko niektére projekty, m.in. Grupy Elstar Oils S.A. z uwagi na zfozonos¢
organizacyjno-techniczng i rynkowg oraz koniecznosc integracji z produkcjg oleju
roslinnego.

Zarowno w segmencie spozywczym jak i produkcji biokomponentow, jak w kazdej
branzy, Grupa bedzie narazona na dziatanie konkurencji co moze wptywaé na
poziom marz i osiggane przez Grupe Kapitatowg Elstar Oils S.A. wyniki finansowe.

Ryzyko przepiséw regulujacych rynek biopaliw

Rynek produkcji biokomponentow i biopaliw w Polsce jest w poczatkowej fazie
rozwoju, a o jego atrakcyjnosci stanowig przede wszystkim przepisy Unii
Europejskiej, oraz wynikajgce z nich regulacje krajowe nakazujace stosowanie
biokomponentdw oraz tworzgce zachety ekonomiczne do ich stosowania.
Obowigzujace przepisy mogg by¢ przedmiotem zmian. W przypadku zmiany
regulacji w zakresie biokomponentdw moze ulec pogorszeniu dla Grupy Kapitatowej
Elstar QOils S.A. atrakcyjnos¢ inwestycji na tym rynku, co moze wptyna¢ na sytuacje
Spotki i osiggane przez nig wyniki finansowe.
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Ryzyko zwigzane z rynkiem surowca

Podstawowym surowcem, ktory bedzie uzywany przez Grupe Kapitatowg Elstar Oils
S.A. do produkcji bedzie rzepak i olej rzepakowy. Ceny rzepaku i oleju rzepakowego
sq notowane na S$wiatowych gietdach towarowych i ulegajg wahaniom na skutek
m.in. zmian relacji popytu i podazy a takze dziataniom spekulacyjnym na rynkach
surowcowych. Moze to spowodowac¢ wahania realizowanych przez spétke marz na
przerobie rzepaku i w konsekwencji wptyngé na wyniki finansowe Grupy Kapitatowej
Elstar Oils S.A.

Sezonowos$c¢ podazy surowca i ryzyka zwigzane z produkcja rolng

Jak w przypadku kazdego ptodu rolnego, takze w przypadku rzepaku wystepuje
sezonowos¢ podazy zwigzana z naturalnym cyklem produkcji rolnej. Istotny wptyw
na podaz surowcow rolnych, w tym nasion oleistych majg warunki atmosferyczne w
regionach najwiekszych ich zbioréw na catym Swiece.

Na podaz rzepaku w Polsce wptywajg warunki atmosferyczne w catym okresie
produkcji rzepaku (zagrozeniem jest wymarzniecie w okresie zimowym, susza w
okresie wiosennym, dfugotrwate opady w okresie zbiordw)

Z punktu widzenia Spotki sezonowos$¢ podazy surowca powoduje koniecznosé
skumulowania skupu surowca w stosunkowo krotkim okresie zbioréw nasion
rzepaku w okresie letnim i przetrzymania znaczacych zapasdw zapewniajgcych
ciggtos¢ produkcji w przeciggu catego sezonu.

Ryzyko kursowe

Ceny zakupu surowca sg oparte o notowania na gietdach Swiatowych wyrazone w
EUR. Podobnie ceny sprzedazy produktéw Grupy Kapitatowej Elstar Oils S.A. s
oparte o notowania na gietdach sSwiatowych w walutach obcych. Zmiany, w
szczegdblnosci kursu EUR wzgledem ztotego moze wptywac¢ na poziom marz Grupy
Kapitatowej Elstar Oils S.A. i osiggane przez nig wyniki finansowe.

Ryzyko zwigzane z popytem sektora paliwowego w Polsce

W zwigzku z wejsciem w segment produkcji biokomponentéw do produkcji biopaliw,
wyniki Grupy bedg w czesci uzaleznione od tendencji zachodzacych na rynku
paliwowym. Istnieje ryzyko, ze nizsze zapotrzebowanie na paliwa wskutek
pogorszenia sie sytuacji gospodarczej kraju a w konsekwencji na biokomponenty
moze mie¢ pewien wptyw na dziatalnosé¢ oraz sytuacje finansowg Spoétki oraz
osiggane przez nig wyniki finansowe. W ostatnim okresie istniata silna korelacja cen
biopaliw (w tym biodiesla) z cenami paliw mineralnych. Dotyczyto to rowniez cen
ptodéw rolnych stosowanych do produkcji biopaliw. Korelacja ta zmienia sie jednak
w czasie. Ponad to znacznej fluktuacji podlegajg spready pomiedzy cenami tych
SUrowcow.

Ryzyko efektow i mozliwosci prowadzenia transakcji zabezpieczajacych
Wyniki transakcji zabezpieczajacych prowadzonych w zawigzku z ryzykiem zmian
cen gietdowych i zmian kurséw walut mogg wptywac¢ na wyniki finansowe Grupy.

Spoétka prowadzi dziatania zabezpieczajace jednak wysoka zmiennos$¢ kursow walut
oraz notowan gietdowych surowcéw i produktdw oraz i zmieniajacy sie stopien
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korelacji cen produktéw z cenami surowcéw stwarzajg ryzyko niedopasowania
zabezpieczen.

Z uwagi na niezadawalajgce efekty prowadzonych w 2010 roku proceséw
zabezpieczajacych, Spétka w drugiej potowie roku 2010 zmienita organizacje w
kluczowych obszarach.

Trudno jest przewidzie¢ ostateczny efekt marzowy sprzedazy estrow. Historyczne
relacje cen surowcéw i produktow mogg przejsSciowo zosta¢ zakitdcone i obnizy¢
zaplanowane zyski.

Zwolnienia podatkowe w zwiagzku z prowadzeniem czesci dziatalnosci w
specjalnej strefie ekonomicznej

Czes¢ dotychczasowych inwestycji w moce produkcyjne zostata zrealizowana na
terenie specjalnej strefy ekonomicznej co powinno zapewni¢ ulgi w podatku
dochodowym od o0séb prawnych dla prowadzonej tam dziatalnosci. Uzyskanie
okreslonych ulg w podatku dochodowym jest uwarunkowane spetnieniem przez
Grupe Kapitatowg Elstar Oils S.A. szeregu warunkdéw oraz otoczeniem prawnym.

12. INFORMACJA O UMOWACH ZNACZACYCH DLA DZIALALNOSCI SPOLKI I
GRUPY KAPITALOWE]

12.1 Znaczace umowy Grupy Kapitatowej Elstar Oils S.A.

W okresie od 1 stycznia 2010 roku do dnia sporzadzenia niniejszego
sprawozdania Grupa Kapitatowa Elstar Oils S.A. zawarta nastepujace znaczace
umowy i aneksy do uméw:

« Aneks do znaczacej umowy kredytowej zawarty przez Spotke zalezng Biopaliwa
S.A. w Malborku z PKO Bank Polski SA z siedzibg w Warszawie (Bank). Aneks do
umowy o kredyt obrotowy w rachunku biezacym 2z przeznaczeniem na
finansowanie biezgcej dziatalnosci w formie limitu kredytowego wielo-celowego.
Przedmiotem aneksu jest: zwiekszenie kwoty finansowania z 25.000.000 zt do
50.000.000 zt, wydtuzenie zakonczenia okresu finansowania z pierwotnie
ustalonej daty 17.07.2011 r. do 31.12.2012 roku. Spétka zalezna zobowigzana
jest do zapfaty odsetek wedtug stawki referencyjnej WIBOR 3M, powiekszonej o
marze Banku. Prawne zabezpieczenie sptaty kredytu wraz z odsetkami stanowiq:
hipoteka kaucyjng na nieruchomosci potozonej w Malborku KW 58000, zastaw
rejestrowy na zapasach materiatéw i produktéw gotowych, przelew praw z
umowy ubezpieczenia nieruchomosci i przedmiotu zastawu, poreczenie wg
prawa cywilnego Elstar Oils S.A., przelew wierzytelnosci z kontraktéw
realizowanych przez Spétke zalezna.

« Umowa z Bankiem Gospodarki Zywnodciowej Spodtka Akcyjna z siedzibg w
Warszawie (Bank) o kredyt z przeznaczeniem na finansowanie zakupdéw rzepaku.
Kredyt, w kwocie 60.000.000 PLN, zostat udzielony na okres do dnia 28.03.2011
r. Spbétka zobowigzana jest do zaptaty odsetek wediug stawki referencyjnej
WIBOR dla jednomiesiecznych depozytéw w PLN, powiekszonej o marze banku.
Prawne zabezpieczenie splaty kredytu wraz z odsetkami stanowi:
przewfaszczenie zapaséw rzepaku na wartos¢ nie nizszg niz kwota kredytu, cesja
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praw z polisy ubezpieczenia na rzecz Banku oraz petnomocnictwo do
dysponowania rachunkami Kredytobiorcy prowadzonymi w Banku.

Aneks do umowy kredytowej zawartej z Bankiem Gospodarki Zywnosciowej
Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie (Bank) w lipcu 2008 roku o kredyt
obrotowy w rachunku biezgcym z przeznaczeniem na finansowanie biezacej
dziatalnosci w kwocie 35.000.000 PLN. Aneks przedtuzyt okres obowigzywania
umowy do 11.07.2011 roku i obnizyt marze i wartosci prowizji oraz zmienit
kwote kredytu na 50.000.000 PLN.

Aneks do umowy kredytowej zawartej z Bankiem Gospodarki Zywnosciowej
Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie (Bank) w kwietniu 2010 roku o kredyt z
przeznaczeniem na finansowanie zakupdw rzepaku. Aneks dotyczacy kredytu w
kwocie 60.000.000 PLN, obnizyt marze i wartosci prowizji oraz przediuzyt okres
obowigzywania umowy do dnia 28.03.2011 r. Spdtka zobowigzana jest do
zaptaty odsetek wedtug stawki referencyjnej WIBOR dla jednomiesiecznych
depozytéw w PLN, powiekszonej o marze banku. Prawne zabezpieczenie sptaty
kredytu wraz z odsetkami stanowi: przewfaszczenie zapaséw rzepaku, cesja
praw z polisy ubezpieczenia na rzecz Banku. Kryterium uznania umowy za
znaczacyg jest wartosc kapitatdw wiasnych Spéiki.

Umowa z Bankiem Gospodarki Zywno$ciowej Spdtka Akcyjna z siedzibg w
Warszawie (Bank). Umowa o kredyt z przeznaczeniem na finansowanie skupu
rzepaku w sezonie 2010/2011 w kwocie 120.000.000 PLN, zawarta zostata na
okres do dnia 31.07.2011 r. Spodtka zobowigzana jest do zaptaty odsetek
weditug stawki referencyjnej WIBOR dla jednomiesiecznych depozytéw w PLN,
powiekszonej o marze banku. Prawne zabezpieczenie spfaty kredytu wraz z
odsetkami stanowi: przewtaszczenie zapaséw rzepaku na warto$¢ nie nizszag niz
kwota kredytu, cesja praw z polisy ubezpieczenia na rzecz Banku oraz
petnomocnictwo do dysponowania rachunkami Kredytobiorcy prowadzonymi w
Banku.

Umowa z DZ BANK Polska Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, PI.
Pitsudskiego 3 (Bank). Umowa dotyczy kredytu przeznaczonego na finansowanie
skupu rzepaku w latach 2010-2012 w kwocie 50.000.000 PLN. Spdétka
zobowigzana jest do zaptaty odsetek wedtug stawki referencyjnej WIBOR dla
jednomiesiecznych depozytow w PLN, powiekszonej o marze banku. Prawne
zabezpieczenie sptaty kredytu wraz z odsetkami stanowi: przewtaszczenie
zapasow rzepaku na wartos¢ nie nizszg niz kwota kredytu, cesja praw z polisy
ubezpieczenia na rzecz Banku oraz weksel.

Umowa z BRE Bank Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie (Bank) przy ulicy
Senatorskiej 18. Umowa dotyczy kredytu obrotowego na finansowanie skupu
rzepaku w roku 2010 w kwocie 50.000.000 PLN. Sptata kredytu nastgpi do
14.07.2011 roku. Spétka zobowigzana jest do zaptaty odsetek wedtug stawki
referencyjnej WIBOR dla jednomiesiecznych depozytéw w PLN, powiekszonej o
marze banku. Prawne zabezpieczenie sptaty kredytu wraz z odsetkami stanowi:
zastaw rejestrowy na zapasach rzepaku, cesja praw z polisy ubezpieczenia na
rzecz Banku.
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Umowa spotki zaleznej Biopaliwa S.A. w Malborku (Spétka) z Grupg LOTOS
Spotka Akcyjna z siedzibg w Gdansku (Grupa LOTOS). Przedmiotem umowy byt
dostawa przez Spétke do Grupy LOTOS estréw metylowych oleju rzepakowego,
w okresie do kornca 2010 roku. Szacowana warto$¢ realizacji umowy to ok. 22
min zi.

Umowa spotki zaleznej Biopaliwa S.A. w Malborku (Spétka) z Grupg LOTOS
Spoétka Akcyjna z siedzibg w Gdansku (Grupa LOTOS). Przedmiotem umowy byt
dostawa przez Spétke do Grupy LOTOS estréw metylowych oleju rzepakowego,
w miesigcu styczniu 2011 roku. Szacowana wartosc realizacji umowy to ok. 25
min zt.
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12.2 Umowy ubezpieczenia Grupy Kapitatowej Elstar Oils S.A.

Na dzien 31.12.2010 roku oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania Grupa posiada
nastepujace umowy ubezpieczenia:

ELSTAR OILS S.A. - UMOWY UBEZPIECZENIA NA ROK 2010/2011

OKRES
UBEZPIECZENIA:

UBEZPIECZYCIEL:

01-12-2010 - 30-11-2011
PZU S.A. O/Sopot

zakt. Ubezp. / nr okres system ubezp./ suma
LP polisy ubezp. zakres ubezp. ubezp. franszyza T/N przedmiot ubezp.  |suma ubezp. PLN
T
PzU 01.12.2010 - . sumy zmienne / cena integralna o
1 0GD B315 0009 30.11.2011 all risks nabycia /500,00 zH/ $rodki obrotowe 126 000 000,00
redukcyjna / - z#/
T
PzU 01.12.2010 - . sumy zmienne / cena integralna o
2 0GD B315 0010 30.11.2011 all risks nabycia /500,00 z4/ $rodki obrotowe 120 000 000,00
redukcyjna/ - zi/
T
PzU 01.12.2010 - : sumy zmienne / cena integralna o
3 |ocDB3150011 | 30112011 |alTisks nabycia /500,00 4 srodki obrotowe 7500 000,00
redukcyjna / - z#/
T
PzU 01.12.2010 - ) sumy zmienne / cena integralna o
4 | 0GD B315 0012 30.11.2011 | lrisks nabycia /500,00 z4/ srodki obrotowe 26 000 000,00
redukcyjna / - zH
T
PzU 01.12.2010 - . sumy state / warto$¢ integralna o
5 | oGD B315 0007 30112011 | &l risks ksiegowa brutto /500,00 z4/ srodki trwate 34 790 008,05
redukcyjna / - z¢/
T
PzU 01.12.2010 - . sumy state / wartos¢ integralna o
6 |ocDB3150008 | 30112011 |&lTisks ksiegowa brutto /500,00 4 Srodki trwate 79 359 565,64
redukcyjna / - z#/
T
PzU 01.12.2010 - . sumy state / warto$¢ integralna o
" | 0GD B315 0006 30112011 | 2l risks ksiegowa brutto /500,00 z¥/ srodki trwate 59,656 213,34
redukcyjna / - z#/
. . T
ubezpieczenie . )
PzU 01.12.2010 - 2 . redukcyjna 10% | maszyny i
8 0GD B315 0003 3011.0011 | Mmaszyn oq wartos¢ odtworzeniowa nie mniej niz urzadzenia 21 800 000,00
uszkodzen
1000 zt
SS: 189 800,00
T SP: 164 500,00
sprzet elektron: ) =354 300,00
! d redukcyjna 10% sprzet elektroniczny oprogr.: 50 000,00
9 pzU 01.12.2010 - g?/\% igo b warto$¢ odtworzeniowa nie mniej niz zﬁ?gtn;:anlzroniczny
0GD B315 0004 30.11.2011 Klauzule 500,00 zt przenogny

oprogramowanie:

5% nie mniej niz
2000,00 zt

oprogramowanie
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OC delikt i T 5000 000,00
kontrakt integralna: 523 888 888188
Klauzula 1 /400,00 _zi/ . = 000 000:00
Klauzula 5 redukcyjna: 2 000 000.00
Klauzula 6 Klauzula 6 /5% | odpowiedzialnos¢ ’
Klauzula 7 nie mniej niz cywilna deliktowa i 2000 99000
Klauzula 8 3000 24/ kontraktowa 2 tytuiu: 2 000 000,00
Klauzula 9 Klauzula 18 /5% | | (EO) przetworsto 5000 000,00
! & 18 1970 1 rzepaku, produkcja & 000 000.00
PZU 01.12.2010 - K:auzu:a 12 n;/e mniej niz 500 | tuszczoéw 500 000,00
10 T Klauzula 13 _ Z roélinnych, przeréb J
0GD B315 0005 30.11.2011 Klauzula 16 Klauzula 19 /5% | rzepaku i produkcja 5 égg 888’88
Klauzula 27 nie mniej niz 500 | surowego 0|e]U 5 000 000’00
Klauzula 67 214 rzepakowego oraz '
Klauzula 18 Klauzula 27 /5% :ﬁggxgcja olejow
Klauzula 19 gi)eog'n:/ej niz jadalnych, sprzedaz
z
Klauzula 67 /10%
nie mniej niz
1000 zi/
P7U ubezpieczenie _
01.12.2010 - | OC pojazdéw
1 50(3310 B3150021 30.11.2011 | mechanicznych |— - owu
+ NwW
BIOPALIWA S.A. - UMOWY UBEZPIECZENIA NA ROK 2010/2011
OKRES
UBEZPIECZENIA:  01-12-2010 - 30-11-2011
UBEZPIECZYCIEL: PZU S.A. O/SOPOT
zakt. Ubezp. / nr okres system suma ubezp.
LP polisy ubezp. zakres ubezp. ubezp. franszyza T/IN przedmiot ubezp. PLN
T
01.12.2010 . .
la PZU - all risks sumy zmieénne Integraina /500,00 Srodki obrotowe 10 000 000,00
0GD 10E1 0002 30.11.2011 / cena nabycia | zi
o redukeyjna / - zi/
sumy state / T
PzU 01.12.2010 . wartos¢ integralna /500,00 | . .
1b - all risks . Srodki trwate 82 895 599,42
0GD 10E1 0002 30.11.2011 ksiggowa zH
T brutto redukcyjna / - z/
01.12.2010 | ubezpieczenie T
A2. s . o
2 gég 10E1 0001 | maszyn od \(;v;r\}vczjsrgeniowa :ﬁg l::w(ﬁ?gnﬁizlolg)oo maszyny i urzadzenia 390000000
30.11.2011 | uszkodzen o )
T SS: 37 600,00
sprzet elektron: ) SP: 28 000,00
redukcyjna 10% sprzet elektroniczny =65 600,00
01.12.2010 o : ST stacjonarny oprogr.: 50
3 PzU N pelny zgodny z OWU | wartos¢ nie mniej niz sprzet elektroniczny 000.00
0GD B315 0004 30.11.2011 + klauzule odtworzeniowa | 500,00 zt przenosny '
o oprogramowanie: .
5&) nie mniej niz oprogramowanie
2000,00 z#
OC delikt i kontrakt 5000 000
Klauzula 1 T 2 888 888
Klauzula 5 integralna:
Klauzula 6 400,00 zV/ > oo 008
Klauzula 7 redukcyjna: L s
Klauzula 8 Kiauzula 6 /50 | Cdpowiedzialnos¢. 2000090
) R cywilna deliktowa i 2000 000
Klauzula 9 nie mniej niz 3000 | Kt - 5 000 000
Klauzula 12 2t ontraktowa z'tytu u: = 000 000
Klauzula 13 Klauzula 18 /59 | * (BP) przetworstwo 5000 000
67U 01.12.2010 | Klauzula 16 nie mniej niz 500 Lz(jggaj”a{c‘;r‘r’]a“ ca 500000
4 - Klauzula 27 _ z e
0GD B315 0005 30.11.2011 | Klauzula 67 Klauzula 19 /5% wytwarzaniu biopaliw 2888 888
Klauzula 18 nie mniej niz 500 (estrow metylowych)
KI 2 19 24 otrzymywanych w
auzula Klauzula 27 /506 | Procesie przetwarzania
nie mniej niz 5000 oleju rzepakowego,
24 sprzedaz
Klauzula 67 /10%
nie mniej niz 1000
zH
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Definicje:

Zakres ubezpieczenia all risks — ochrona ubezpieczenia, ktérg objete sg wszystkie
szkody w ubezpieczonym mieniu, powstate w okresie i miejscu ubezpieczenia w
wyniku zaistnienia jakichkolwiek zdarzen losowych.

Zdarzenia losowe - niezalezne od woli Ubezpieczajacego lub Ubezpieczonego
zdarzenie przyszte i niepewne o charakterze nagtym, powodujace szkode w
ubezpieczonym mieniu.

Franszyza redukcyjna - ustalona w umowie ubezpieczenia warto$¢ kwotowa lub
procentowa, o jakg bedzie pomniejszona wysokos¢ kazdego odszkodowania zgodnie
z postanowieniami ogoélnych warunkéw.

Franszyza integralna - ustalona w umowie ubezpieczenia warto$s¢ kwotowa Iub
procentowa, powyzej ktérej Ubezpieczyciel odpowiada za powstate szkody.

13. INFORMACJIA O ZMIANACH W POWIAZANIACH ORGANIZACYJNYCH 1
KAPITALOWYCH

W 2010 roku nie nastapity zmiany w powigzaniach organizacyjnych i kapitatowych.
Na dzien bilansowy 31.12.2010 r. i na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania
w skifad Grupy Kapitatowej Elstar Oils S.A. wchodzg Elstar Oils S.A. z siedzibg w
Elblaggu jako podmiot dominujacy oraz Biopaliwa S.A. z siedzibgq w Malborku jako
spotka zalezna.

14. INFORMACJA O TRANSAKCJACH Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI

W okresie 2010 roku wystgpity nastepujace transakcje pomiedzy jednostkami
powigzanymi Grupy Kapitatowej Elstar Qils S.A.

Opis transakcji z podmiotami powigzanymi (w wartosci netto).

Opis transakcji Rok 2010 Rok 2009
w tys. zt

Do spotki zaleznej Biopaliwa S.A.
Sprzedaz rzeczowego majatku trwatego 0 14
Sprzedaz surowca do produkcji estrow 173 013 165 627
Wpfata naleznego udziatu na kapitat
zaktadowy
Udzielenie pozyczki dtugoterminowej
Spfata pozyczki 5 000
Inne pozycje 31 102
Razem transakcje 173 044 170 743
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15. INFORMACJE O ZACIAGNIETYCH KREDYTACH ORAZ O UDZIELONYCH
PORECZENIACH I GWARANCIACH

Informacje o zaciggnietych kredytach i gwarancjach wg. stanu na dzien 31.12.2010
r. oraz terminach ich wymagalnosci znajdujg sie w skonsolidowanym raporcie
rocznym Grupy Kapitatowej Elstar Qils S.A. i jednostkowym raporcie rocznym Elstar
Oils S.A.

16. WYKORZYSTANIE WPLYWOW Z EMISJI

W okresie 2010 roku Spodtka nie przeprowadzata emisji akcji.

17. STANOWISKO ODNOSNIE REALIZACJI WCZESNIEJ PUBLIKOWANYCH
PROGNOZ

Grupa nie publikowata prognoz na rok 2010. Prognozowanie w 2010 roku byto
utrudnione z uwagi na wysokg zmiennos$¢ cen na rynkach surowcowych i wysokg
zmiennos$c¢ kursow walut.

18. OCENA ZARZADZANIA ZASOBAMI FINANSOWYMI SPOLKI I GRUPY
KAPITALOWEJ ELSTAR OILS S.A.

Grupa Kapitatowa Elstar Oils S.A. posiada strukture finansowania swojego majatku
charakterystyczng dla branzy, w ktdérej prowadzi dziatalno$¢. Grupa ptynnie reguluje
wszelkie zobowigzania.

Poziom zadiuzenia Grupy Kapitatowej Elstar Oils S.A. wynika przede wszystkim z
faktu gromadzenia w okresie letnim zapaséw surowca na kolejny rok przerobu.
Poziom zadtuzenia wynika ze specyfiki biznesu Grupy tj. zaciggania
krotkoterminowego kredytu skupowego zabezpieczonego na zapasach ziarna
rzepaku. Koniecznos$¢ jednorazowego zakupu surowca w okresie letnim (w trakcie
zbiorow rzepaku) powoduje, iz najwyzszy poziom zadtuzenia Grupa wykazuje
zazwyczaj -w II pétroczu. Poziom ten wraz ze stopniowym wykorzystywaniem
zapasOw rzepaku w procesie produkcji ulega obnizeniu w kolejnych miesigcach.
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WSPOLCZYNNIKI RENTOWNOSCI 2010 / 2009

GRUPA Elstar Oils SA 2010 2009
Rentownos¢ sprzedazy 1,81% 5,89%
Rentownosc¢ netto -1,98% 3,06%
Rentownos$¢ aktywdéw ogdtem ROA -2,42% 3,75%
Rentownos¢ kapitatu wtasnego ROE -8,85% 11,94%
Elstar Oils SA 2010 2009
Rentownos¢ sprzedazy 0,05% 4,42%
Rentownosc¢ netto -2,35% 2,34%
Rentownos¢ aktywéw ogdétem ROA -2,93% 3,10%
Rentownos¢ kapitatu wtasnego ROE -9,21% 8,15%

19. OCENA MOZLIWOSCI REALIZACJI ZAMIERZEN INWESTYCYJINYCH

Gtéwne zadania inwestycyjne stuzace realizacji strategii Spoétki zrealizowane zostaty
przez Grupe i Spotke Elstar Qils S.A. w latach 2005-2008.

20. ZMIANY W ZASADACH ZARZADZANIA GRUPA KAPITALOWA ELSTAR
OILS S.A.

W 2010 roku nie nastgpity zadne istotne zmiany w sposobie zarzadzania Grupg
Kapitatowg Elstar Oils S.A.

21. ZMIANY W SKLADZIE OSOB ZARZADZAJACYCH I NADZORUJACYCH W
CIAGU OSTATNIEGO ROKU OBROTOWEGO

21.1 Skiad Zarzadu podmiotu dominujacego Elstar Oils S.A.
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Sktad Zarzadu podmiotu dominujgcego Elstar Oils S.A. w okresie 2010 roku oraz do
dnia publikacji niniejszego sprawozdania, przedstawiat sie w sposdb nastepujacy:

W okresie od 01.01.2010 r. do 14.05.2010 r.

- Prezes Zarzadu - Stanistaw Rosnowski.
Cztonek Zarzadu - Zbigniew tuczkowski
Cztonek Zarzadu - Wojciech Wityk
Cztonek Zarzadu - Andrzej Konefat

W okresie od dnia 14.05.2010 roku do dnia publikacji niniejszego sprawozdania
Zarzad Elstar Oils S.A. przedstawia sie w sposdb nastepujacy:

- Prezes Zarzadu - Stanistaw Rosnowski.
- Cztonek Zarzadu - Zbigniew tuczkowski
- Czionek Zarzadu - Wojciech Wityk

- Czionek Zarzadu - Andrzej Konefat

- Cztonek Zarzadu - Andrzej Herrmann

21.2 Skiad Rady Nadzorczej podmiotu dominujacego Elstar Oils S.A.

Sktad Rady Nadzorczej w okresie 2010 roku oraz do dnia publikacji niniejszego

sprawozdania przedstawiat sie w sposéb nastepujacy:
W okresie od 1.01.2010 r. do dnia 14.05.2010 roku:

- Hubert Janiszewski - Przewodniczacy Rady Nadzorczej
- Adam Pawluk - Cztonek Rady Nadzorczej

- Ryszard Rusak - Cztonek Rady Nadzorczej

- Jerzy Rosnowski — Cztonek Rady Nadzorczej

- Andrzej Soczek - Cztonek Rady Nadzorczej

W okresie od dnia 14.05.2010 roku do dnia publikacji niniejszego sprawozdania:

- Hubert Janiszewski - Przewodniczacy Rady Nadzorczej
- Adam Pawluk - Cztonek Rady Nadzorczej

- Ryszard Rusak - Cztonek Rady Nadzorczej

- Jerzy Rosnowski — Cztonek Rady Nadzorczej

- Andrzej Soczek - Cztonek Rady Nadzorczej

- Maciej Matusiak — Cztonek Rady Nadzorczej

21.3 Skilad Zarzadu spotki zaleznej Biopaliwa S.A.

Skfad Zarzadu spotki zaleznej Biopaliwa S.A. w okresie 2010 roku oraz do dn
sporzadzenia niniejszego sprawozdania, przedstawiat sie w sposdb nastepujacy:

- Prezes Stanistaw Rosnowski.

ia
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21.4 Skiad Rady Nadzorczej spotki zaleznej Biopaliwa S.A.

Skfad Rady Nadzorczej w spoéitki zaleznej Biopaliwa S.A. w okresie 2010 roku oraz
do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania przedstawiat sie w sposdb
nastepujacy:

- Hubert Janiszewski - Przewodniczacy Rady Nadzorczej
- Adam Pawluk - Cztonek Rady Nadzorczej
- Ryszard Rusak - Cztonek Rady Nadzorczej

22. UMOWY ZAWARTE Z OSOBAMI ZARZADZAJACYMI PRZEWIDUJACE
REKOMPENSATE W PRZYPADKU ZWOLNIENIA LUB REZYGNACII

W okresie 2010 roku nie zostaty zawarte w Grupie Kapitatowej Elstar QOils S.A.
zadne umowy z osobami zarzadzajacymi przewidujace rekompensate w
przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska.

23. WARTOSC WYNAGRODZEN, NAGROD LUB KORZYSCI WYPLACONYCH,
NALEZNYCH DLA KAZDEJ Z 0SOB ZARZADZAJACYCH I NADZORUJACYCH

( w tys. zi) 2010 2009
Zt Zt
Wynagrodzenia Cztonkéw Zarzadu razem: 1500 1110
Rosnowski Stanistaw 360 360
Yuczkowski Zbigniew 240 330
Wityk Wojciech 360 120
Andrzej Konefat 360 120
Andrzej Herrmann 180
Wynagrodzenie Rady Nadzorczej razem: 99 96
Janiszewski Hubert 36 36
Rusak Ryszard 24 24
Soczek Andrzej 24 12
Matusiak Maciej 15
Mania Rafat 12
Drozdzat Wojciech 12
RAZEM 1599 1 206

24. OKREéLENIE,LICZBY I WARTOSCI NOMINALNEJ AKCJI BEDACYCH W
POSIADANIU OSOB ZARZADZAJACYCH I NADZORUJACYCH
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Zgodnie z informacjami posiadanymi przez Elstar Qils S.A. na dziehn 31.12.2010 r.
oraz na dzien sporzadzenia raportu osoby zarzadzajgce i nadzorujgce posiadajace
akcje Elstar Oils S.A. to :

liczba Wartos¢ nominalna %
Osoba liczba akcji gtosow akcji udziatu

Stanistaw Rosnowski 24 540 000| 24 540 000 24 540 000 zt 50,90%
Zbigniew tuczkowski 40 000 40 000 40 000 zt 0,083%

Hubert Janiszewski 2 000 2 000 2 000 zt 0,004%

25. AKCJONARIUSZE POWYZEJ 5%

Stan akcjonariatu wedtug wiedzy Zarzadu Elstar Oils S.A. na dzien bilansowy
31.12.2010 oraz na dzieh sporzgdzenia sprawozdania zaprezentowano w pkt 3

26. INFORMACIJE O UMOWACH W WYNIKU KTORYCH MOGA W
PRZYSZLOSCI NASTAPIC ZMIANY W PROPORCJACH POSIADANYCH AKCII
PRZEZ DOTYCHCZASOWYCH AKCIJONARIUSZY

Wedtug wiedzy Zarzadu Spotki nie istniejg zadne umowy, na podstawie ktérych w

przyszto$ci moga nastgpi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez
akcjonariuszy.

27. WSKAZANIE POSIADACZY PAPIEROW WARTOSCIOWYCH, KTORE DAJA
SPECJALNE UPRAWNIENIA KONTROLNE

Nie wystepujq.

28. INFORMACJA O SYSTEMIE KONTROLI PROGRAMOW AKCII
PRACOWNICZYCH

Grupa nie posiada programow akcji pracowniczych i menedzerskich.

29. WSKAZANIE OGRANICZEN DOTYCZACYCH PRZENOSZENIA PRAW
WLASNOSCI AKCJI I DOTYCZACYCH WYKONYWANIA PRAWA GLOSU
PRZYPADAJACEGO NA AKCIJE
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W zwigzku z uchwatg podjeta przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Elstar Oils
S.A. (Spétka) w dniu 7 czerwca 2006 roku do Statutu Spotki wprowadzono
nastepujacy zapis:

Lust 6. Akcjonariusz inny niz zatozyciele Spéiki, ktéry jednorazowo lub w drodze
kilku transakcji nabytby od innych akcjonariuszy akcje, w nastepstwie czego
zostatby wiascicielem (tacznie z akcjami juz posiadanymi) ponad 33% (trzydziesci
trzy procent) ogolnej liczby akcji z prawem gtosu na Walnym Zgromadzeniu Spotki,
jest obowigzany do nabycia akcji przekraczajacych ten limit przez zitozenie
wszystkim pozostatym akcjonariuszom oferty lub ofert nabycia za gotéwke akcji
przekraczajacych ten Ilimit, zgodnie z obowigzujacymi przepisami o ofercie
publicznej i warunkach  wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu. Z zastrzezeniem bezwzglednie obowigzujacych
przepisdw prawa, cena nabycia zaproponowana w ofercie powinna by¢ nie nizsza od
najwyzszej ceny zaptaconej przez oferenta za akcje Spotki w okresie poprzednich
12 miesiecy lub, przy braku takiej ceny, od Sredniej rynkowej cenie akcji w okresie
6 miesiecy poprzedzajacych ztozenie oferty. Akcjonariuszowi, ktéry nabyt akcje z
naruszeniem niniejszego przepisu przystuguje prawo gtosu na Walnym
Zgromadzeniu Spoétki z 33% ogdlnej liczby akcji, zas pozostate akcje nie sq brane
pod uwage przy obliczaniu gtosow na Walnym Zgromadzeniu. Niniejszy przepis nie
ma zastosowania do papierow wartosciowych nabywanych w wyniku nowej emisji.

Ust 7. Dla celdw ust. 6 nabycie lub posiadanie akcji przez akcjonariusza, ktory jest
~podmiotem zaleznym” rozumie sie nabycie lub posiadanie akcji przez akcjonariusza
bedacego ,podmiotem dominujacym” w stosunku do tego akcjonariusza w
rozumieniu art. 2 pkt. 15 ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spodtkach
publicznych.”

30. INFORMACJA O UMOWIE Z PODMIOTEM UPRAWNIONYM DO BADANIA
SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

Badanie sprawozdania finansowego Grupy Elstar Oils S.A. oraz sprawozdania
finansowego Spoétki za okres 2010 roku (w tym przeglady poétrocznych sprawozdan)
jest przeprowadzane na podstawie umowy z DORADCA Auditors Sp. z 0.0. z
siedzibg w Gdansku przy ulicy Grunwaldzkiej 212.

taczne wynagrodzenie za badanie rocznego (za caty 2010 rok) sprawozdania
finansowego Grupy Kapitatowej Elstar Oils S.A. (sprawozdania jednostkowego i
sprawozdania skonsolidowanego oraz za wykonanie przegladow poétrocznych)
zostato ustalone w catkowitej kwocie 58.000 zi.

31. INFORMACIE JAK W PKT. 30 DLA POPRZEDNIEGO ROKU OBROTOWEGO

Badanie sprawozdania finansowego Grupy Elstar Oils S.A. oraz sprawozdania
finansowego Spoétki za okres 2009 roku zostato przeprowadzone na podstawie
umowy z DORADCA Auditors Sp. z o0.0. z siedzibg w Gdansku przy ulicy
Grunwaldzkiej 212.

taczne wynagrodzenie za badanie rocznego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatowej Elstar Oils S.A. (sprawozdania jednostkowego i sprawozdania
skonsolidowanego oraz za wykonanie przegladéw pétrocznych) zostato ustalone w
catkowitej kwocie 58.000 zi.
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Podpisy

Stanistaw Rosnowski — Prezes Zarzadu
Zbigniew tuczkowski — Cztonek Zarzadu
Wojciech Wityk - Cztonek Zarzadu
Andrzej Konefat - Cztonek Zarzadu

Andrzej Herrmann - Cztonek Zarzadu

Elblag, marzec 2010
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Elblag, 18 marca 2011

Oswiadczenie
Zarzadu Elstar Oils
Spotka Akcyjna w Elbl agu

Zgodnie z Rozporzadzeniem Rady Ministrow z dnia 19 lutego 2009r. (Dz.U. Nr
33 z dnia 28.02.2009, poz. 259, par.91 ust.1 pkt. 5 6) Zarzad Elstar Oils Spétka
Akcyjna zgodnie z najlepszg wiedzg oswiadcza, ze:

1) roczne sprawozdanie finansowe Elstar Oils S.A. oraz Grupy Kapitalowej Elstar
Oils S.A. i dane poréwnywalne sporzadzone zostaly zgodnie z obowigzujgcymi
zasadami rachunkowosci i odzwierciedlajg w sposob prawdziwy, rzetelny i jasny

sytuacje majgtkowg i finansowg Spotki i Grupy kapitatowej oraz ich wynik finansowy,
2) roczne sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Elstar Oils S.A. oraz z dziatalnosci

Grupy Kapitatowej Elstar Oils S.A. zawierajg prawdziwy obraz rozwoju i osiggniec

oraz sytuacji Spoiki i Grupy Kapitatowej, w tym opis podstawowych ryzyk i zagrozen.

Zarzad Elstar Oils S.A.



Elblag, 18 marca 2011

Oswiadczenie
Zarzadu Elstar Oils
Spotka Akcyjna w Elbl agu

Zgodnie z Rozporzadzeniem Rady Ministrow z dnia 19 lutego 2009r. (Dz.U. Nr
33 z dnia 28.02.2009, poz. 259, par.91 ust.1 pkt. 5 6) Zarzad Elstar Oils Spétka

Akcyjna zgodnie z najlepszg wiedzg oswiadcza, ze:

podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujacy przegladu
rocznego sprawozdania finansowego jednostkowego i skonsolidowanego zostat
wybrany zgodnie z przepisami prawa oraz, ze podmiot ten oraz biegli rewidenci
dokonujacy tego przegladu spetniali warunki do wydawania bezstronnego i

niezaleznego raportu z przegladu, zgodnie z wtasciwymi przepisami prawa.

Zarzad Elstar Oils S.A.



ﬂ OPINIA
NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
dla Akcjonariuszy | Rady Nadzorczei

Elstar Olls 8.A,
z sledziba w Elblagu przy ulicy Ogdline] 1G

Przeprowadzilismy badanie sprawozdsnia finansowego Flstar Qils SA. z sledzibg w
Elbtagu przy ulicy Ogdinej 16, na kidre skiada sie:

1) wprowadzenie do sprawozdania finansoweago,

2} bilans sporzgdzony na dzien 31.12.2010r, kidry po stronie aktywdw i pasywéw
zamyka sie kwvotg 558.121.189,30 #, '

3) rachunek zyskow | sirat za rok obrotowy od 01.01.2010r. do 31.12.2010r.,
wykazujgey strate netio w wysokosal 15.039.177.63 2,

4} sprawozdanie z catkowitych dochoddw za okres od 01.01.2010r. do 31.12.2010r.
wykazujgce catkowite dochody w wysokosci - 40.105.425,63 7,

5) zestawienie zmian w kapitale wiasnym za rok obretowy od 01.01.2010r. do
31.12.2010r. wykazujgce zmnigjszenie kapiiaty whasnego o kwote 40.105.425 63 zi,

6) rachunek przeptywéw pienisznych za rok obrotowy 01.01.2010r. do 31.12.2010r.,
wykazujgoy zmnisjszenie stanu srodkow pisnigznych o kwole 18.738.442 31 7,

7 dodatkowe informace | chiadniania,
Za sporzadzenie tego sprawozdania finansowego odpowiada Zarzad Spdki. Naszvm
zadaniem byvio zbadanie | wyraZzenie opinii o rzelelnosel, prawidtowosct | jasnosci tego
sprawozdania finansowego oraz prawidiowosc! ksigg rachunkowych stanowigcych
podstawe jego sporzgdzenia,

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do:

1) rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci z dniz 22 wrzesnia 1954 roku (Dz. U. Nr 152 z
2009 1, poz. 1223, z pdzn. zm.),

2) Krajowych Standardéw Rewizji Finansowej wydanych przez Krajowag Rade Biegtych
Rewidenidw,

3) rozporzgdzenia Ministra Finansow z dnia 18 lutego 2008 r. w sprawie informacji
miezgoych | okresowych przekazywanych przez emitentéw papierdow wartosciowych
craz warunkdw uznawania za rewnowazne informaci wymaganych przepisami
orawa panstwa nie bedgcego panstwem cztonkowskim {Dz.U.z 2009r. nr 33, poz.

258),
4 dledzynarodowych Standarddw Rewizji Finansowe].

Badanie sprawoezdania finansowego zaplanowali$my | przeprowadzilismy w taki sposoéb,
aby uzyskad racjonalng pewnosdé, pozwalajgca na wyrazenie opinii. W szczegdlnosci
badanie obejmowalo sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez jednostke zasad
rachunkowossl | znaczacych szacunkdw, sprawdzenie — w przewazajgoee] mierze metods
wyrywkows ~ dowodéw | zapisdw ksiegowych, z kidrych wynikajg ficzby i informacje
zawarte w sprawoezdaniu finansowym, jak i calosciowg oceneg sprawozdania finansowego.
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MNaszym zdaniem, zbadane sprawozdanie finansowe, obejmujgace dane liczbowe |
objasnienia stowne:

o przedstawia rzetelnie | jasnc wszysikie informacje istotne dla oceny sytuacii
majatkows] § finansowej Elstar Cils S.A. na dzied 31.12.2010r, jak tez jej catkowitych
dochoadw oraz wyniku finansowego za rok obrotowy od 01.01.2010r. do 31.12.2010r,

¢ sporzgdzone zostato, we wszystkich istotnych aspektach prawidtowo, to jest zgodnie
z zasadami rachunkowosch, wynikajacymi z  Miedzynarodowych Standarddw
Rachunkowosci, Migdzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej oraz
zwigzanych z nimi interpretacii ogloszonych w formie rozporzgdzen Komisji
uropejskie], a w zakresie nieuregulowanym w tych Standardach — stosownie do
wymoegow  ustawy o rachunkowosci | wydanych na je podstawie przepiséw
wyKonawczych oraz na podstawie prawidiowo prowadzonych ksigg rachunkowych,

e jest zgodne z wplywajgcymi na tres¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa i
postanowieniami statutu Spdikd oraz z zastosowanymi zasadami rachunkowosai,

Sprawozdanie z dzialalnoscl Elstar Cils S.A. jest kompletne w rozumieniu art, 49 ust. 2
ustawy o rachunkowoscl oraz rozporzgdzenia w sprawie informacji biezgcych |
okrasowych przekazywanych przez emitentow papieréw wartosciowych, a zawarte w nim
informacje, pochodzaee ze zbadanego sprawozdania finansowego, 3 z nim zgodne.

Zwracamy uwage, ze Spolka nie opublikowata sprawozdania finansowego za 2009 rok w
Monitorze Polskim B

- FPodmiot wpisany na liste uprawnionych do

Hluczowy biegly rewident.
badania pod numerem 913

Jan Haron wpisany do rejestrubi

rewldenidw pod numerern 642 DORADCA Auditers 8p.z 0.0.

80-286 Gdansk, ul. Grunwaldzka 212

( 4

Lgm a%f;’fgie:h ek

Gdansk, 18 marca 2011,

DORADCA Audiiors §p. 7 0.0,

ul. Grunwaldizig 212, 80-288 Gdarisk

tef.: (058} 553 51 58, tef fax: (058) 558 13 94
NP 586-001-74-3g



ELSTAROILS S A

RAPORT

UZUPELNIAJACY OPINIE Z BADANIA

SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO Eistar Oils 5.A. za
Rt

rok obrotowy od 01.01.2010r. do 31.12.2010r.

s

I, CZESC OGOLNA

Dane identyfikujace Spdlke

Nazwa iednostki, forma prawna | adres siedziby:

Elstar Ofs Spotka Akeyjna z siedzibg w Elblagu ul. Ogolna 1 G.

Eodstawowy nizedmict dzialalngsch

» produkcia rafinowanych clejow roglinnych i tuszezow,
¢ produkcja nie oczyszezonych olalow | Huszozdw,

Podstawa prawna dzialalnpscl

Spotka jeko spétke z ograniczong odpowiedziainoscig (Elstar Sp. z 0.0.) powstata w
wyniku zawarcia urnowy Spotki sporzadzone] w dniu 10 sierpnia 2001y, w formis akiu
notariainego,  Reperiorium A nr 2440/2007. Rejestracja Spétki w  Rejestrze
Przedsiebioredw  nastgpita  10.08.2001 roku na podstawie postanowienia Sadu
Rejonowego w Olsztynie.

Wodniu 02.12.2003r. Nadzwyczaine Zgromadzenie Wspolnikow podijelo Lchwale ©
nrzeksziatceniu spolid 2 ograniczong odpowiedzialnodcig Elstar Sp. z 0.0, W spotke
akeying Elsiar Oils Spétka Akeyjna.

W odnin 05.01.2004r, Sad Rejonowy w Olsziynie, VI Wydziai Gospodarczy Krajowedso
Rejestru Sgdowego wpisat Elstar Cils S.A do Rejestru Przedsigbiorcéw pod numerem
KRS-0000183211.

Nridentyfikaci podatkowej (NIF): 578-27-25-881
Mr reiestracii statystycznej (REGON): 170937918

Kapitady | akcionariusze
Kapitat wiasny na dzien 31.12.2010 roku wynosi 143.183.939,44 z.

Kapitat akoyiny wynosi 48.212.000,00 z7i (czterdziescl osiem miliondw dwiedcie dwanascie
tysigoy) | dzieli sig na 48.212.000 akafi 0 wartosci 1,00 zt kazda.

DORADCA Auditors Sp. 2 0.0 ] -



ELSTAR OILS 5.A

MNa dziett bilansowy akcjonariuszarmi Spdlki byii:

s Stanistaw Rosnowski 50,90 %
o Generall Otwarty Fundusz Emerytalny w Warszawie 6,22 %
= Powszechne Towarzystwo Emerytaine Aviva BZ WBK 6,85 %
« Pozostal akclonariusze 36,03 %

Larzad Spoiki
» Stanistaw Rosnowskl — Prezes Zarzgdu
o Andrzej] Konefat — Czionek Zarzgdu
e Zbigniew Luczkowski — Czionek Zarzadu
» Wojciech Wityk - Czlonek Zarzgdu
» Apdrze] Herrmann - Czonek Zarzgdu.
Rada Nadzorgzs
Na 31.12.2010 roiku sktad Rady Nadzorczej byt nastepujgey:

« Hubert Janiszewski - Przewodniczgcy Rady Nadzorcze)
s Adam Pawluk ~ Czionek Rady Nadzorcze
o Jerzy Rosnowski - Czionek Rady Nadzorcze
» Ryszard Rusak - Czionek Rady Nadzorcze]
» Andrze] Scezek - Czionek Rady Nadzorcze]
o Macie] Matusiak — Crionek Rady Nadzorczej
Gidwny Kslegowy
Funkeje glownego ksiggowego pelni Stanistawa Przedwolewska.

Zatrudnienis
W roku 2010 roku Sradnie zetrudnienie wynosito 32 osoby.

informacie © sprawozdaniy finansowym za poprzedni rok obrotowy i
sposcbie podziaky wyniky finansowego
Sprawozdanie finansowe za 2009 rok zostalo zbadane przez biegiego rewidenta Jana

Karonia nr ew. 6427, wystepuigeego w imieniu DORADCA Auditors Sp. z 0.0. wpisang na
liste podmiotéw uprawnionych do badania pod numerem 913, Sprawozdanie to uzyskato

opinie bez zastrzezen,
Sprawozdanie finansowe za 2009 rok zostato zatwierdzone Uchwalg Zwyczajnego

Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 14.05.2010 roku. Postanowiono, ze zysk
netto w wysokoscl 14.353.616.46 zi zostanie przeznaczony w catosci na kapitat zapasowy

Spéik.
Zgodnie z prawem sprawozdanie finansowe wraz z wymaganymi zatacznikami zostalo
stozone w Sadzie Rejestrowym w dniu 02.06.2010 roku oraz w Urzedzie Skarbowym.

Sprawozdanie finansowe za 2009 rok nie zostato ogioszone w Monitorze Polskim B.

DORADCA Auditors Sp. z 0.0. P



ELSTAROQILS S A

Dane identyfikuiace podmiot uprawniony do badania i bieglego rewidenta
Badanie zostalo przeprowadzoneg przez DORADCA Auditors Sp. z 0.0. - podmiotl wpisany
na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 813.
W imieniv tego podmiotu badanie przeprowadzit biegly rewident Jan Karort wpisany do
rejestry bisghych rewidentow pod nr 6421,

Badanie zasadnicze przeprowadzone w ckresie od 28 lutego 2011 roku do 18 marca 2011
roku,

Badanie zostalo przeprowadzone na podstawie Uchwaly Rady MNadzorcze] o wyborze
biegtego rewidenta z 28.05.2009 roku oraz umowy z dniz 07.08.2009 roku.

Podmiot uprawniony do badania oraz biegly rewident zachowali bezstronnosd i
niszaleznoss wobac badane] iednostki w rozumieniu art. 56 ustawy o bieglych rewidentach
| ich samorzadzie, podmictach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o
nadzorze publicznym.

Dostepnosé danych | odwiadozenie Zarzaduy

Spotka udostepnita zgdane przez bieglege rewidenta dane, informacje i wyjasnienia.
Prrediozons takze oswiadczenie o kompletnym ujeciu danych w ksiggach rachunkowych i
wykazaniu wszelkich zobowigzan warunkowych oraz poinformowaniu o  istotnych
rdarzeniach kidre nastapity po dacie bilansu do dnia ziozenia oswiadczenia.

DORADCA Auditors 5p. 2 0.0 P



ELSTAROILS 5.4

L CZESC SECZEGOLOWA

o

Ciagiodd bilansowa

Spotka sporzadzita sprawozdanie finansowe za 2010 rok wediug Migdzynarodowych
Standardéw Rachunkowosdel. Metody wyceny akiywéw i pasywow nie ulegaly zmianom.
Ciagiosé bilansowa zostata zachowana, W 2010 roku Spotka wdrozyta rachunkowose
zabezpieczen.

Prowidiowosd | rzetelnosé ksiag rachunkowych

Brojitvka rachunkowosci

Spélka posiada akiualng, zatwierdzong przez Zarzad, dokumentacie opisujges przyjeta
polityke rachunkowosci, w kiore] okreslono migdzy innymi zasady wyceny akiywow |
nasywow oraz Ustaiania wyniku finansowego, a lakze sposob prowaadzenia Kksigg
rachunkowych, Stosowane zasady rachunkowo$si sg zgodne z prawenm.

Ksieai rachunkowe | udokumentowanie operaci gospodarczych

Ewidencia ksiegowa byle prowadzona przy wykorzystaniu udokumentowanego systemil
informatycznego. Komputerowy system przetwarzania danych spefnia wymagania ustawy
o rachunkowoscl

Kslegi rachunkowe speiniaty wymog rzeteinosci, sprawdzalinoscl | bezbtednoéel oraz
zapewrieniz zapisow w porzgdku systernalycznym | shronologicznym. Siosawano
kompletne | wlasciwe urzadzenia ksiggowe do ewidendi analitycznel.

Udokumentowanie operacli  gospodarczych  bylo  wystarczajgee | przejrzyste.
Przestrzegano zasady Kkompletnoscl udokurnentowania poszczegodlnych zapisOw w
ksiegach rachunkowych. Dokumenty pized zaksiegowaniem byly poddawane kontroli
formalno - rachunkowe] | merytoryczne] oraz dekretowane.

inweniarvzaca
W Spéfce objele inwentaryzaciy na dzied 31.12.2010r lub w ostatnim kwartale roku
wszystkie sitadniki akiywéw | pasywdw, ktérych obowigzek inwentaryzacji wynikai z
ustawy o rachunkowosci.
Dokumentacia inwentaryzacii jest petna | obejmuje:
» rarzadzenia Prezesa o przeprowadzeniu inwentaryzacii,

¢ harmonogram spisu z naiury,
o arkusze spisow z natury poszczegblnyeh skiadnikow maigtkowych.
Arkusze spisu z natury speinialy wymagania forralne. Dokumentacja inweniaryzacji nie
hudzi zastrzezen pod wegledem merytoryeznym | formalnym. Wyniki inwentaryzac)
zostaty uiete w ksiegach rachunkowych badanego okrasu.
Konlrola wewnellzna

W owyniku hadania  systemu  kontroli wewnetrznel, w zakresie zwigzanym ze
sprawozdaniam finansowym, nie stwierdzono niedociggnied w dziataniu tego systemul.
Kontrola wewneirzna funkcjonuje we wszystkich obszarach dziatalnosci majgeych wpiyw

DORADCA Auditors Sp. z o0,
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ELSTARDILS 8.4

na dane przedstawions w sprawozdaniu finansowym. Na zaufanie do kontroli wewnstrznej
w Spodlce majg wplyw nasigpuiges czynniki:

» prawidiowo  przeprowadzona  pod  wzgledsm  mervtoryeznym 1 formalnym

inwentaryzas)a,
» dokonywanie transakci zgodnie z dyspozycig Zarzadu lub osdh upowaznionych,
= poprawnie i rzetalnie prowadzone Ksiegi rachunkows,

o przestzeganie obowigzujgoych w Spdice zasad wystawiania, obiegu 1 Kontrol

dokumentow zapswniajace kompleinose ujecia przychoddw i Koszidw.

Naszym zdaniem system kontroli wewnetrzne] ogranicza ryzyko nigkontrolowanego
rozporzadzania aktywami oraz dokorywania transakeji gospodarczych bez upowaznienia
Zarzgdu Spddki.

Maizgtek trwaly

Wartos¢ nstto majatku trwatego wykezenego w sprawozdaniu finansowym na dzien
31122010 roku wynosi:

Grunty oraz prawo wieczystego uzytkowania

gruntow

1.214.561,14

1.214.561,14

Budynki i budowle

37.855.655,98

29.425.308,45

Urzgdzenia techniczne, maszyny

101.317.806,72

099.554.448 73

Srodki transperiowe

1.256.284,62

796.562,20

Pozostate srodki trwaie

1.134.495,26

1.310.715 .26

8.759.408,05

16.649.757,19

Wartosci niemateriaing | prawnsg

3.452.381,50

3.717.95028

Inweastycje dhigoterminowe

22.112.583,87

22.056.880,79

Diugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe

14.329.145,00

3.272.202,06

" Razem ékiywé‘fﬁ‘gﬂé o
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ELBTAROILS 5 A

Wartodsl ematerialneg i prawne

Na wartascl niematerialne | prawne wykazane w bilansie na 31.12.2010 roku sktadajg sie:
= wartosé firmy w kwocie 2.774.221,40 24,
s licencie na oprogramowanie 678.170,10 2t

Rzeczowe akiywa trwate

W ciggu roku miaty migjsce nastepuigee zmiany w Srodkach trwalych:

Stan na $1.00.2010 1685.5371.864,67 32.070.268,79]  132.301.585,78
Zwiekszenia 20.088.249.47 8.882.398 12 11.185.850,35

Zmnigjszenia -975.414.61 ~268.772,20 -708.642 41

Srodki trwate w budowie

Na koniec badanego okresu wykazano naktady na $rodki trwale w budowie w kwocie
8.759.408,05 z1. Sa to kontynuowane przedsiswziecia rozwojowe.

Dhugsterminowe roziiczenia miedzyokresows

Ma diugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe skiadajg sig aktywa z tyluiu odroczonego
podatku dochodowege w kwocie 13.561.145,00 zt oraz optata wstepna dotyczaca leasingu
operacyinego siloséw zbozowych w kwocie 768.000,00 zt.

Inwestvole diugoterminows

Na inwestycie diugoterminowe skiadajg sig:
« zkcje w spdice zalezne] Biopaliwa S.A. o cenie nabycia 17.058.890,79 z,
s udzialy w spbdice ELFOOD Trade Sp. z 0.0. 0 cenie nabycia 55.693,08 zt,

» udzielona pozyczka spoice Biopaliwa S.A. o wartosci 5.000.000,00 zt.

DORADCA Auditors Sp.z 0.0 | . -10-
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ELSTARCILS & A

Aktywa obrotowe

Ma akbywa obrotows wykazane w bilansie na 31.12.2010 roku skizdajg sig:

akeywiow obrotowych

Zapasy

263.911.224,50

182.914.613,65

Nalsznosci krotkoterminowe

£6.638.133,49

57.003.210,21

Inwestycje krdtkoterminowe

35.223.365,43

49.473.504,74

wrotkoterminows roziiczenia

migdzyokresowe 1.915.112,74 1.153.482,50

Zapasy
Nz zapasy wykazane w akiywach na koniec biezgcego i poprzedniego roku sktadaly sig:

Materiaty 247.936.792 83} 167.527.343,09

Produkily golowe 15.874.431,67 15.384.507,40

Towary 0,00 2.863,16

Istnienie zapasow zostalo potwierdzone inwentaryzacia. Na warto$¢ materialow sktada sig
niemal w caloscl rzepak. Wartose surowea (ziama rzepaku) zostata zwigkszona o koszty
finansowania oraz koszly zrealizowanych instrumentow zabezpieczajgoych przypadajgce
do rozliczenia do kohca coykiu zuzycia zapasow, czyll do 30.06.201% roku oraz
pomnigjszona o odpis akiualizujgoy w kwocie 178.078,00 zi.

Produkty gotowe zostaly wycenione w koszcie wylworzenia.

DORADCA Auditors Sp. 2 0.0 -11-
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FLSTAROILS S A

Malaznosc krotkoterminows

Nzleznosci z tytulu dostaw i ustug od
jednostek powigzanych 20.857.377 .07 15.412.272,84

Nateznose z tyiuty dostaw | usiug od

pozostalych Jednostek 44 052.985,03 37.163.107,73
Naleznosci z tyiuiu podatiéw | 1.221.038,37 | 2.685.884,01

inne naleznosc 407.732,02 1.741.845,63

Razem - .

Spoika uzyskata potwierdzenia sald naleznosci z tytutu dostaw | ustug. Zdecydowana
wiekszo$s naleznosci stanowig naleznosci biezace. Na naleznosci przeterminowane io
wysokim ryzyku niesciagainosci dokonano odpiséw aktualizujacych ogofem w kwocie
2.387.874,069 zh,

Salda naleznosci z tyiutu podatkéw craz pozosiatych naleznosci sg realne | wynikaig z
hiezgcych rozliczen.

inwestycis krétkoterminowe

Inwestycje krotkoterminowe w wysokosci 15.223.366,43 zt stanowig:
s srodki pieniezne w kwocie 19.937.351,43 24
s pochodne instrumenty finansowe w kwocie 15.278.185,00 z1,
» udzielona pozyczka w kwocie 7.830,00 2.

Pochodne instrumenty finansowe wycenione sa w wartoéci godziwej, a wynik wyceny w
czescl dotyczace] rachunkowoscl zabezpieczen odniesiony jest na kapitat z akiualizaci
Wy ceny.

Kratkaterminowe rozliczenia miedzvokresowe

Krotkoterminowe  rozliczenia  migdzyokresowe stanowia giownie koszty remontow
(1.514.085,42 zi) orez koszly ubszpleczen (203.503,33 zfy oraz pozostate koszty
dotyczace nastepnego okresu sprawozdawczego.

NORADCA Auditors Sp. 2 0.0- —
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FLSTAR OILS SA.

Kapitaly

Kapitad wiasny na koniec 2010 roku wynosit 143.183.930,44 = i ulegt zmniejszeniu w
badanym okresie o Kwolg 40.105.425 63 7 stanowigca uiemne dochody catkowite Spotki
za 2010 rok.

Wysokosd kapitaiu  akcyjnege W badanym okresie nie ulegia zmianie i wynoesi
48.212.000,00 zi.

Spdika w 2010 roku wprowadzita rachunkowosc zabezpieczen. Negatywna wycena na
dzier bilansowy instrumentow finansowych zahezpieczajacych przeplywy plenigzne z

uwzglednieniem aktywéw na odroczony podatek wpiyneta na ujemng wartoéé kapitaiu z
aktualizaci wyceny w kwogig -25.0668.248,00 2.

Zmiany w kapitatach wiashych nastepowaly zgodnie z prawem i statutem Spotki.

Fobowlazania | rezerwy na zobowigzania

Rezerwy na zobowigzania 10.437.601,00 §.356.909,00
Zobowigzania diugoterminows 30.069.085,63 49.355.875,06
Zobowigzania krotkoterminows 366.241.971,24 227.256.311,71

Rozliczenia migdzyokresowe 188.571,99 281.746,30

Rezenwy na zobowigzania

Rezerwy na zobowigzania na 31.12.2010r. wykazane w xwocie 10.437.601,00 =zt dotyczg
razerwy na odroczony podatek dochodowy.

Zabowiazania didgoierminowe

Zohowiazania diugoterminowe w kwodie 39.069.08563 7t stanowig zobowigzania
kredytowe (38.586.926,25 zi} oraz zobowigzania leasingowe (482.1 59,38 zi), platne po
2011 roku.

DORADCA Auditors Sp. z 0.0 = -~ Tq3-
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Zobowiazania krotkoterminowe

- Rodzajzoliowiazat .

31

Zobowiazania z tytuiu costaw i usiug wobec

jednosiek powigzanych 1477 413 83

2.669.803.17

Zobowigzania z tytutu dostew i ustug wobec

pozostalych jednostek 20.571.585,76

31,227.194,15

286 307.768,10 | 197.186.512,17

Kredyty

inhe zohowiazania finansowe 44_634.493,55 5.129.434,98

Z tytura podatkdw, cet | ubezpleczen 2.827.882,20 208.054,51
Zobowigzania z tytutu wynagrodzen 249.034 82 214,92234
1.425.795,25 1.458 40814

inne zobowigzania

Wykazane w bilansie na 31.12.2010r. zobowigzania z tytuju dostaw i usiug sg w
wiekszosci zobowigzaniami biezgoymi.

Zobowigzania z tylulu kredylGw zostaly na dzier bilansowy potwierdzone przez banki
finansujgce.

inne zobowigzania finansows W kwoole 4163449355 zt stanowia zobowigzania
wynikajace z wyeceny pochodnych instrumentow finensowych (41.210.670,00 zf) oraz
zohowigzania leasingowe (423.823,55 Z).

Zobowigzania z fytulu podatkdw, cel i ubezpieczen spotecznych wynikaja z biezgeych
rozliczen | dotyczg ghdwnie podatku dochodowege ad ostb fizycznych oraz skiaclek ZUS.

Zohowigzania z tyiulu wynagrodzen dotyczg wynagrodzer wyptaconych w styczniu 2011
roku.

Zobowigzania warunkows

Zarzad Spolki ziozyt oéwiadczenie o braky zobowigzan warunkowych,
Przychody
Przychody 2010 § 2008 roku stanowig:

Rodzaj preychoddw

2010

2008

Sprzedaz produkiow
Sprzedaz towardw | materiatow
Razem przvchody ze sprzedazy

587.867.371,79
52.873.748,89
640.741.124:78

499.812.678,63
112.828.888,18
612,741,462, 72

Pozostate przychody operacyjne
Przychody finanscwe

1.839.393,48
837.942,51

2.997.785,62
5.776.304.47

Ogdtem przychody

643.418.458,77

624.518.532,61

DORADCA Auditors Sp. 2 0. S o
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ELSTAR QLS S.A

Sprzedaz krajowa stanowita w 2010 roku ponad 87% wartosc sprzedazy.

Porostate przychody operacyjne w wysckosci  1.839.393,48 zt stanowig ghownie
rozwigzane rezenwy (421.731,00 zi) oraz nadwyzki inwentaryzacyjne (498.504,53 zi).

MNa przychody finansows skiadaja sie gtownie odsetki w kwocie 434.709,74 2.
Kosziy

Suma kosztéw przedstawia sie nastepujgca:

Rodzaj koszidw

2010

2009

Kosziy sprzedanych produkiow
Wartose sprzedanych fowarow | materiatow
Razem koszty sprzedanych towarow [ produkiow

5£2.654.480,38
52,626.845,60
616.881.325.598

451.485.563 .62
114.453.483,14
565.979.046.76

Rosziy sprzedazy

Koszty ogbinego zarzgdu
Razem koszty dzigtalnosci operacying]

17.618.870,85
5.897.426,19
640.397.623,02

14.751.755,57
4.916.624,62
585.647,426.95

Pozostate koszly operacyine

Koszty finansowe

3,158.043,36
18.155.082,062

2.419.396,00
18.942.324,40

Ogotem koszty

561.710.748,40

806.709.147,35

Wysokes¢ | struktura kosziow rodzajowych poniesionych w 2010 roku przedstawia sig
nastepuiaco:

Struldura kosztdw rodzajowych poniesionych w 2010 roku

Wynagrodzenia §
Podatki, oplaty | ybezpleczenia
pozestale koszty; spoleczne;
2.533.355,03; 3.807.244,65;
Uslugi ohice;  9,3% 0,6%
31.497.7459,00
5,4%

: Amortyzacia ;
8.007.620,70;

1,5%
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ELSTARQILS S A

W pozostatych kosztach operacyinych najwigkszy udziat majg rdznice inwentaryzacyjne
(1.160.883,91 z1) oraz adpisy akiualizujgoe warlos¢ naleznoéci {1.345.508,57 ).

Koszly finansowe W wysokosc 18.155.082.02 zi stanowig glownie odsetki od kredyldw
(14.271.298,74 zi).

Wynild finansowe [ dochody catkowite

Spotka osiggneta nastepuigce wyriki | dochody:

Kategoria Wyniki 2010 roku Wyniki 2009 roku

Wiynik brutto ze sprzedazy 23.859.754,80 46.762.415,96
Wynik ze sprzedazy 343.497.76 27.094.035,77
Wynik na dziatalnosci operacyjnel -975.152,12 27.972.405,39
Wynik na dziztalnosci gospodarczey -18.292. 261,63 17.806.385,45
Wynik brutto -18.282.281,63 17.806.385,46
Wynik netto ~15.038.477,83 14.283.518,48
Dochody catkowite ~40.105.425,63 14.353.516,46

Paodatek dochodowy

Yy 2010 roku Spatka poniosta siratg podatkowsg w kwocie 24.273.112,00 zi.

Na wykazany w rachunku zyskow i strat nodatek dochodowy w wysokosc -3.253.114,00 zt
sie skiada sie zmiana stanu aktywow i rezerw na odroczony podatek.

Kompletnost 1 prawidlowoese sporzadzenia pozostalych sldadnikow
sprawozdania finansoweyo

Wprowadzenie do sprawozdania finansowego oraz dodatkowe informacje i objasnienia
zostaty sporzadzone kompletnie | prawidiowo. Obejmuig one w szczegdlnaseh:

e zasady polifyki rachunkowoscl,

s rozliczenie stanow oraz przychoddw i rozchodow majatku frwatego,
= informacje dotyczacy instrumentow finansowych,

e pozosiaie istotne informacje dotyczace sprawozdania finansowego.

Prredstawione do badania sprawozdanie z przeplywow srodkow pienieznych oraz
zestawienie zmian w kapiiale wlasnym wykazujg powigzanie z bilansem, rachunkiem
zyskdw | sirat oraz ksiggami rachunkowymi,

Sprawozdanie z dziatainoscl jednostkl jest kempletne, a przedstawione w nm dane $3
zgodne ze zbadanym sprawozdaniem finansowyiT.
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T ANALIZA WYNIKOW FINANSOWYCH ORAZ SYTUACH
AJATHKOWEJ | FINANSOWE

Analiza obejmuje ostatnie trzy
podstawowe wielkosc charakteryzuigce dziatalnos

lata obrotowe. W ponizsze] iabell przedstawiono
¢ Spotki w latach 2008 - 2010,

Kategoria 2010, | £ 2008 :
4 2 3 4 5 &
Sumny bilansows 550 421,169 | 488.543.207 456.683.504 90.877.962 19%
Akbywe ireais 201437252 | 177.998.396 | 183,685,212 43.433.838 2%
Srodk] irwate 142.776.804 | 132.301.596 100.095.144 10.477.208 8%
Srodkl irwate w budowie B.759.403 18.848.757 43.791.062 -7.890.349 AT %
inwestycje dlugoterminowe 22.112.584 ¢ 22.056.881 25.056.801 55,693 0%
Albywa obrotowe 267 GRR.837 | 290.544.311 | 272.998.292 77.144.026 27%
Zapasy 263.911.225 | 182.914.614 | 135.249.893 80.896.611 £4%
Naleznosci kratkoterminowe 66.838.133 57.003.210 58.126.803 9.635.923 1%
Naleznodc! z tytuwlu dostaw 1 isilg B85.010.362 52.575.381 51.679.477 12.434.982 24%
Inwestycie krotkoterminowe 25,223,266 | 49.473.500 78.802.784 | -14.250.138 -28%
Hapitat wiasny 143,183,929 | 183.288.385 168.935.849 | -40.105.426 -22%
fgg{‘jﬁ:j;j;": i rezorwy na 415.937.230 | 285.263.842 | 287.747.655 | 130.683.388 46%
Zohowigzania diugoterminowe 20.0680.086 | 40.355.875 | 41342323 | -1 0.286.789 -21%
Zohowigzania krotkoterminows AR6.241.071 | 227.266.312 245 504.045 | 138.085.660 B61%
f;f;w’@za”"a z tylutu Gostaw 33796907 | 22.048.980 | 34.728.023 | 11748018 53%
Eggggi?{gﬁigggidffnét it | 820741121 | 671878321 | 612741483 07,999,558 5%
Kaszty dziatainosc operacyingj 540.307.623 | 584.784.285 585.647.427 54.750.196 9%
Wynik ze sprzedaty 343.498 27.094.036 37.482.290 | -26.780.538 -88%
Pozostate preychody operacyjne 1.832.393 2.997.766 1.128.421 -1.158.372 -39%
Pozosiaie koszty operacyjnhe 3.158.042 2.119.396 5.835.328 1.038.647 49%
Wynik z dziaiginoscl operacyjnei -875.152 27.972.408 32.775.385 | -28.947.558 -103%
Przychody finansowe 837 943 8.776.304 7.016.807 -7.938.362 -80%
Woszty finansowe 18.155.082 18,942 324 22.665.064 -787 242 -4%
Eﬁni%{ brutio -18.252.292 17.806.388 17.128.227 | -36.098.877 203%
Podatek dochodowy -3.253.114 3 452.868 3,290.864 -6.705.983 -194%
Wynik ngtto ~15.032.178 14.353.516 13.835.384 | -29.3892.684 -205%
Dochody calkowite -40.105.428 14.353.518 13.835.364 | -54.458.942 -379%
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Ponizel zaprezentowano uczowe wskazniki charakieryzu]

gqoe syluacig finansowg |

maiztkows Spotki w latach 2008 - 2010,

Wivnik #
N ik nefto 2100 2,35% 2 34% 2,45%
Reniownosd netio Przyshody ze sprzedazy
Wiyt dazy *
- . vk na spizedagcy “IAUO 0.05% 4.42% 6.64%
Rentownost sprzedazy Przychody ze sprzedazy
Rer‘wt(.}wnoéc‘: netto Wyynik netto '* 100 2.60% 3,06% 3.03%
majatku Alktyws ogolem
: Altywa obrotowe
Plynnose biszaca QLI 1,00 1,28 RE
Zobowigzania krotkolstminaws
Aktvwa obioiowe — Zapas .
Wysoka plynnoét . RESY 0.28 0,47 058
Zobowiazania krotkoterminowe
o . dki pigniez
Piynnosc gotéwkowa Srodkd pienieZne D08 017 0,26
Zobowiazania krétkoterminowe
Obrotowsad nateznoscl Przecietny stan nalezngscl * 365 a5 31 40
handiowych w dniach Preychody ze Spraedaly
Obrotowosé zobowigzan Drzecietny stan zobowigzan ® 265 17 18 19
handlowych w dniach Koszt sprzedanych produktow | towarow N
ObrotowesE zapasow w Przecleiny sian zapasow * 368
. =ap ZeCieiny Sian 2802 = 132 103 94
dniach Koszt sprzedanych produktow i towarow
Aktvwa irwate 100
Strukiura aktywow e e 52% B1% &7%
Aktywa obrotowe
Struktury finansowania Kapitaty wiasne
t : ry owani apifaty wiasn 08% 39% 57%
majatku Akiywa ogoten
Pekirycie majgiku Kapitaly obce
ryee mEEt ApHal oRc 74% &1% 63%
zobowigzaniarmi Aktywa ogdlem
Trwatodd strukiury Kapitaly wiasne + Zob. i rezenyy diugol,
rwalone STVEED pligly wiaSte £ A0D. HEAEH SHE 95% | 134% | 115%
! firanscwania Alkitywa nwale

W 2010 roku Spolke, pomimo wzrosiy pray
netto, a dochody catkowite za 2010
. AD105.428 7t istoiny spadek odnotowano rownie

kiory obnizyt sie w pordwnaniu do 2009 roku 0 99%.

Na wysokost wynikow |
szezegolnie w 2010 roku istotny wp
instrumentow  finansowych, w  tym

finansowania zewngirZznego.

chodow ze sprzedazy, poniosta stratg brtto |
rok wykazujg ujemny poziom W kwocie
2 w przypadku zysku ze sprzedazy,

dochadéw catkowitych w catym analizowanym ckresie, a
tw miaty skutki realizacji 1 wyceny pochodnych
instrumentow  zabezpieczajgeych oraz koszty
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Roznice pomiedzy wysckoscig wynikow finansowych w kalejnych latach przedstawiono na
rysunku

Sﬁgﬁofﬂ]ﬁ PP e eeoe e et et 8 S

Tysiace 2

3O.000,00 oo oo

SO060,00

10.006,00

3,00 -

L30.000,00 -

2008 2009 2010

i \Nyiik ZE SPrzedaiy e Wynik brutto o Wynik netto

Adekwatnie do  wynikow  finansowych ksztattowaty sig wskaZniki rentownosci
{deficytowoscl). Pokazujg one ite zysku (straty) przyniosta w poszczegbinych latach jedna
slotdwka sprzedazy lub jedna ziotdwka rajatku Spotki.

Paziom wskaznikoéw ptynnoéci biezgeej i szybkiej ulegh w 2010 roku istoinemu gbnizeniu.
Wysoko$¢ tych wskaznikow na koniec 2010 roku jest nizsza od wielkosc zalecanych, W
teorii za pozgdang wysokost wskaznika plynnosci biezace] uznaje sie jego wielkosé w

granicach 1,5 do 2,0, zas wskaznika wysokiej ptynnosct w granicach 1,0 -1.2.
Wskaznik phynnoscl gotdwkowe] rowniez snaczmie zmniejszyt sie w stosunku do 2009

roku, @ jego poziom na koniec 2010 roku wskazuje, ze Spotka mogia z posiadanych
srodkow pienieznych spiacié 5% swoich zobowigzan krétkoterminowych.

VWekazniki obrotowosci naleznosci | zohowiazan ksztatiujg sig na relatywnie niskim,
korzystnym poziomie.

Wysoki poziom wskaznika obrotowosci zapasdw wynika ze specyfiki dziatainosci Spdiki
wymagajace] zgromadzenia surowca na notrzeby produkefi w pétroczu 2011 roku.

Wskaznik struktury aktywow obnizyt sig w poréwnaniu do 2008 roku, na co wptyw izt
wzrost wartosci majatku obrotowego, w tym giownie zapasow. W strukturze aktywow
przewazajg aktyws obrotowe,

DORADCA Auditors Bp. 2 0.0 - 18-
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W stesunku do 2010 roku wzrost poziom wskaznika pokrycia majgtku zabowigzaniami i
obnizyt ste peziom odpuwiadajgoego mu wakaznika struktury _ﬁr_aansowsanéa, jake rezultat
negatywnych dochodaw eatkowitych, Przewazajgcym srocierm finansowania majatku na

koniec 2010 roku & kapitaty oboe, ktore finansujg 74% aktywow.

W rokus 2010 nie jest spetniona regufa bilansowa mowiaca, ze majatek trwafy powiniern byc
sfinansowany w caftoscl z kapitatow wiasnych powiekszonych © zobowigzania
diugoterminowe, 0 CZym informuje wskaznik trwatosci struktury finansowania.

W 2010 roku dziatalnost Spolk bytz - deficytowa. Pogorszyla sig plynnosé finansowa |
struktura Zrodet finansowania majatku. Na remowncss oraz sytuace finansowa i
majatkowa niewatpliwie istotny wplyw mial gwattowny wzrost wartosci rynkows] rzepaku W
2010 roku. Znaczng skaia zabezpieczen przed spadkiem waroscl godziwej surowea |
zwigzanych z tym przeplywow pienieznych miala istotny wplyw na wzrost kosziow
wytworzetia, przy MiZszym i opoZnionym wzroscie cen sprzedazy produktéw oraz na
negatywng wyseneg instrumentow  zabezpieczajgcych odzwierciedlong w kapitaie z
aktualizagj.

Pomimo niekorzystnyeh wynikow roku 2010 | pogorszenia sytuacji majatkowe] i
finansowej, naszym zdaniem Ww najblizszej przyszosc nie wystepujg zagrozenia
kontynuacji dziatalnosci Elstar Qils S.A
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Gdansk, 18.03.2011r.
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