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Sprawozdanie Zarządu z działalności Spółki za rok obrachunkowy 2005 zostało sporządzone na podstawie art. 49 Ustawy o rachunkowości (Dz. U. Nr 121, poz. 591 z późn. zmianami) oraz na podstawie § 95 rozporządzenia Rady Ministrów z dnia 19 października 2005 r. w sprawie informacji bieżących i okresowych przekazywanych przez emitentów papierów wartościowych. 

1. Podstawowe wielkości ekonomiczno-finansowe
W roku 2005 Spółka zanotowała zysk netto w wysokości 7.083.150,64 zł zysku netto przy przychodach ze sprzedaży w wysokości 139.852.287, 99 zł. Wynik zrealizowany na sprzedaży brutto wyniósł 18.724.360,77. Po poniesieniu kosztów sprzedaży w wysokości 5.785.375,13 zł i kosztów ogólnego zarządu w kwocie 2.725.985,68 zł wynik na sprzedaży Spółki w 2005 roku wyniósł 10.212.999,96 zł.

Zysk z działalności operacyjnej wyniósł 10.998.599,54 zł a po uwzględnieniu przychodów finansowych w kwocie 1.749.698,50 zł i kosztów finansowych w kwocie 4.076.684,00 zł wynik na działalności gospodarczej wyniósł 8.671.614,04 zł a zysk brutto 8.670.095,66 zł.

W stosunku do poprzedniego 2004 roku Spółka zanotowała w roku 2005 o 10% większą sprzedaż oraz o 15% niższy zysk netto. Ta sytuacja to przede wszystkim efekt  wykonywanej w 2005 roku rozbudowy zakładu Spółki. Spółka prowadziła zakrojone na szeroką skalę działania inwestycyjne. Realizacja inwestycji prowadzonych w obrębie funkcjonujących instalacji produkcyjnych powodowała w okresie 1 półrocza utrudnienia w pracy fabryki. W efekcie większa część sprzedaży i zysku netto wykonana została w drugiej połowie roku. Zwiększony został wolumen produkcji i stąd wyższe przychody ze sprzedaży. Pełne wykorzystanie przeprowadzonych w latach 2004-2005 inwestycji wpłynie istotnie w pozytywny sposób na wyniki Elstar Oils w roku 2006.
Najważniejszym wnioskiem z analizy wykonania Spółki w 2005 jest fakt zwiększającej się dynamiki przychodów i rentowności w ostatnich okresach sprawozdawczych roku W IV kw. 2005 r. zysk netto za kwartał wzrósł do 2,5 mln zł, a przychody w kwartale zwiększyły się do 42,8 mln zł — rosnąc o 31% w stosunku do osiągniętych w ostatnim kwartale 2004 r. Wynik na sprzedaży brutto wyniósł 6,4 mln zł, wynik na sprzedaży netto 4,1 mln zł a zysk brutto - 3,2 mln zł. Zysk netto był o 47% wyższy od zanotowanego w analogicznym okresie roku 2004. Powyższe wyniki 4 kwartału to efekt prowadzonych inwestycji i zwiększonych w ich wyniku mocy produkcyjnych.

Wskaźniki rentowności zanotowane w roku 2005 przez Elstar Oils SA na wszystkich poziomach były zadawalające i wynosiły odpowiednio: rentowność zysku brutto ze sprzedaży: 13,4% , rentowność zysku na sprzedaży: 7,3% , rentowność brutto: 6,2% i rentowność netto: 5,1%. Wskaźniki te pokazują efektywność działania Spółki w roku 2005, także pozostałe wskaźniki oceniające sytuację Spółki: płynności, rotacji majątku oraz zadłużenia i struktury bilansu dotyczące Spółki przyjmują prawidłowe i bezpieczne wartości uwzględniając specyfikę i branżę działalności Spółki.

W porównaniu z końcem 4 kwartału roku ubiegłego na dzień 31.12.2005 wzrosła suma bilansowa Spółki do kwoty 220,9 mln zł (wobec 162,4 mln zł w dniu 31.12.2004 roku). Jest to efektem przeprowadzenia w roku 2005 skupu rzepaku o znacznie większym wolumenie niż skup dokonany w sezonie 2004 i zgromadzenia do przerobu  większej ilości zapasów rzepaku (wzrost stanu zapasów z 54,4 mln zł w dniu 31.12.2004 do 68,4 mln zł w dniu 31.12.2005). Ponadto w wyniku prowadzonych inwestycji znacznie wzrósł rzeczowy majątek trwały Spółki (z 57,9 mln zł do odpowiednio 88,8 mln zł). 

Tabela -. Podstawowe wielkości ekonomiczno-finansowe Spółki w okresie 2002-2005
	
	
	2002
	2003
	2004
	2005

	
	
	
	
	
	

	Sprzedaż
	(tys. zł)
	55 919
	79 739
	127 087
	    139 852    



	Wzrost sprzedaży
	
	
	42,60%
	59,38%
	10,00%

	Wynik na sprzedaży netto
	(tys. zł)
	4 573
	3 989
	13 334
	10 212

	Ebitda
	(tys. zł)
	6 582
	7 006
	15 859
	13 164

	Ebit
	(tys. zł)
	4 544
	4 337
	11 170
	10 999

	Zysk(strata) na działalności gospodarczej
	(tys. zł)
	1 555
	2 068
	10 966
	8 671

	Zysk brutto
	(tys. zł)
	1 568
	2 068
	10 970
	8 670

	Zysk netto
	(tys. zł)
	1 091
	1 639
	8 378
	7 083

	Aktywa na koniec danego okresu
	(tys. zł)
	85 115
	106 396
	162 433
	220 705

	Kapitał własny na koniec danego okresu
	(tys. zł)
	28 805
	30 444
	81 108
	88 191

	Rentowność sprzedaży netto
	%
	8,18%
	5,00%
	10,49%
	7,30%

	Rentownosć Ebitda
	%
	11,77%
	8,79%
	12,48%
	9,41%

	Rentownosć działalnosci gospodarczej
	%
	2,78%
	2,59%
	8,63%
	6,20%

	Rentownosc brutto
	%
	2,80%
	2,59%
	8,63%
	6,20%

	Rentownosć netto
	%
	1,95%
	2,06%
	6,59%
	5,06%

	Rentownosć aktywów ogółem ROA
	%
	1,28%
	1,54%
	5,16%
	3,20%

	Rentownosć kapitału własnego ROE
	%
	3,79%
	5,38%
	10,33%
	8,03%


2.  Informacja o podstawowych produktach, towarach i usługach ELSTAR OILS S.A.

Produkty
Obecnie podstawową działalnością Spółki jest produkcja surowego oleju rzepakowego oraz produkcja rafinowanych olejów roślinnych i tłuszczów. Produktem ubocznym przerobu rzepaku jest przeznaczona do produkcji pasz śruta rzepakowa. W ofercie Emitenta obecnie znajdują się:
· tłuszcze specjalistyczne: cukiernicze, do nadzień i kremów, do polew cukierniczych, do produkcji koncentratów spożywczych oraz do smażenia,

· oleje rafinowane: rzepakowy, sojowy, słonecznikowy.

Rozwojową i atrakcyjną pod względem marży grupą asortymentową w ofercie Spółki są specjalizowane tłuszcze dla przemysłu spożywczego, których udział w sprzedaży powinien wzrastać.

W najbliższym okresie Spółka planuje rozpocząć produkcję komponentów na bazie oleju rzepakowego, które znajdują zastosowanie w paliwach do silników typu Diesel (o zapłonie samoczynnym). W opinii Spółki Dyrektywa Unii Europejskiej 2003/30/EC, zakładająca udział biokomponentów w paliwach używanych w transporcie w krajach UE, umożliwia powstanie nowego, zaawansowanego technologicznie rynku estrów oraz stanowi olbrzymią szansę dla polskich producentów, posiadających odpowiednie zaplecze, zarówno w zakresie technologii, jak i surowca.

Struktura sprzedaży wg produktów

Poniższa tabela przedstawia strukturę przychodów osiąganych przez Spółkę w układzie wartościowym.

[image: image2]
Kolejna tabela przedstawia strukturę przychodów osiąganych przez Emitenta w układzie ilościowym.
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W strukturze sprzedaży Spółki głównym produktem jest olej rzepakowy rafinowany. Sprzedaż olejów rafinowanych wzrosła z ok. 15 tys. ton w 2003 roku, 23 tys. ton w 2004 roku do ok. 31 tys. ton w roku 2005 utrzymując udział w strukturze sprzedaży Spółki na poziomie ok. 53%. Na drugim miejscu utrzymuje się wysoki poziom tłuszczów dla przemysłu (w tym tłuszczów pakowanych). W roku 2005 podobnie jak w roku 2004 wyniósł on w ujęciu procentowym ok. 31% całości sprzedaży, co oznacza wzrost z 27% w roku 2003. Wolumen sprzedaży wzrósł znacząco z 7 tys. ton w 2003 roku do 12 tys. ton w 2004 roku i do 15 tys. ton. Rocznie w 2005. W związku ze wzrostem przerobu rzepaku produkcja i sprzedaż śruty rzepakowej wzrosła z ok. 25 tys. ton w 2003 do ok. 30 tys. ton w roku 2004 i do ok. 55 tys. ton w roku 2005. 

O ostatecznej realizowanej strukturze sprzedaży w znacznej mierze decyduje bieżąca rentowność możliwa do zrealizowania na poszczególnych grupach produktów.  W zakresie olejów rafinowanych będących produktami typu „commodity” ceny uzależnione są od cen na giełdach światowych. Z jednej strony te światowe ceny stanowią punkt odniesienia dla cen osiąganych przez Spółkę, z drugiej jednak strony Spółka często realizuje premię na sprzedaży swoich olejów do odbiorców przemysłowych, związaną przede wszystkim z jakością i pozycją stałego dostawcy dla producentów markowych produktów spożywczych.

W 2005 roku Spółka nie prowadziła produkcji biokomponentów.
Spółka prowadzi sprzedaż produkowanych przez siebie olejów rafinowanych, tłuszczów luzem oraz pakowanych dla klientów z sektora B2B. Celem działalności spółki jest całkowite wsparcie odbiorcy w optymalizacji jego produkcji, spółka produkuje swoje wyroby tylko w odpowiedzi na zapotrzebowanie zgłoszone przez odbiorcę, według szczegółowej specyfikacji. 
3. Informacja o rynkach zbytu z uwzględnieniem podziału na rynki krajowe zagraniczne oraz informacja o  źródłach zaopatrzenia w materiały do produkcji

W okresie roku 2005 nie nastąpiły istotne zmiany w rynkach zbytu Spółki.

Główni Odbiorcy

Zdecydowana większość produkcji Emitenta skierowana jest na rynek krajowy, swoje wyroby sprzedaje 
w sposób bezpośredni innym podmiotom gospodarczym (segment B2B), głównie w celu  przetworzenia albo konfekcjonowania. W 2005 roku Spółka rozpoczęła sprzedaż eksportową produktu ubocznego – śruty rzepakowej, jednak wartość tej sprzedaży nie była istotna (wartościowo 3% całkowitej sprzedaży). Eksport śruty będzie miał jednak coraz większe znaczenie w kolejnych latach w związku z planowanym zwiększeniem przerobu rzepaku i produkcji śruty.

Odbiorcy produktów Spółki są zlokalizowani na terenie całego kraju, można ich podzielić na następujące grupy:
· zakłady konfekcjonowania olejów,

· producenci majonezu,

· zakłady przetwórstwa rybnego,

· producenci margaryn,

· zakłady przemysłu cukierniczego,

· zakłady piekarnicze,

· zakłady produkcji techniczne,
oraz w zakresie śruty rzepakowej producenci pasz i komponentów do pasz.
Grupa odbiorców wyrobów Spółki jest zróżnicowana. Udział żadnego z nich nie przekracza 10% przychodów, a zatem nie występuje uzależnienie Spółki od jednego lub kilku odbiorców.

Główni Dostawcy
Podstawowym surowcem wykorzystywanym w procesie produkcji w Spółce są nasiona rzepaku produkcji krajowej. Sposób zaopatrywania się w surowiec jest poważnym atutem Spółki:

· Spółka skupuje surowiec przede wszystkim na rynku lokalnym,

· Spółka skupuje i magazynuje praktycznie całość głównego surowca na sezon produkcyjny,

· 95% surowca jest nabywana w kontraktacji.
Spółka zlokalizowana jest w środku jednego z polskich zagłębi rzepakowych (Polska północna oraz północno-wschodnia), W związku z planowaną inwestycją na Dolnym Śląsku Spółka rozpoczęła w 2005 roku aktywne działania w zakresie rozwijania kontraktacji i skupu rzepaku w Polsce Południowej.

Spółka posiada wieloletnie kontakty z producentami rzepaku oparte na zasadzie wzajemnego zaufania. Spółka skupuje surowiec na rynku lokalnym, w oparciu o umowy kontraktacji. Dzięki temu, jak również dzięki lokalizacji w centrum polskiego zagłębia rzepakowego Spółka zaopatruje się w surowiec taniej, niż miało by to miejsce przy zaopatrywaniu się w surowiec na światowych rynkach giełdowych lub choćby na rynkach ogólnopolskich. Koszty zakupu surowca są optymalne również z uwagi że przechowanie surowca skupionego na cały sezon odbywa się głównie we własnych elewatorach. Spółka posiada wciąż znaczne możliwości rozwojowe w obecnym modelu zaopatrywania się w surowiec. 

Spółka posiada liczną grupę dostawców działających na terytorium Polski północnej. Udział żadnego 
z nich nie przekracza 10% dostaw, a zatem nie występuje uzależnienie Spółki od jednego lub kilku dostawców.

Uzupełniająco  dla  potrzeb  produkcji oraz  w  celu  zwiększenia  oferty  olejów  jadalnych  importowane  są   oleje i komponenty palmowe,  sojowe i  słonecznikowe.

4. Opis czynników i zdarzeń mających znaczący wpływ na działalność Spółki

Inwestycje i zwiększenie mocy produkcyjnych dokonane w roku 2005
W roku 2005 na terenie zakładu Spółki w Czerninie oraz zakładu biopaliw w Malborku przeprowadzono prace inwestycyjne na dużą skalę (łącznie ok. 40 mln zł). W zakładzie przerobu rzepaku w Czerninie  prace inwestycyjne prowadzone były w obrębie działających linii produkcyjnych. Spowodowało to przejściowy spadek efektywności i niższą od zanotowanej w 2004 roku rentowność. 

Przeprowadzone inwestycje służyły znacznemu zwiększeniu mocy produkcyjnych biznesu spożywczego. W okresie pomiędzy rokiem 2004 a 2006 potrojono zdolności przerobu rzepaku i podwojono zdolności produkcyjne rafinerii – której rozbudowa jest w toku.
Wzrost mocy produkcyjnych w okresie 2004 - 2006 
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W okresie 4 kwartału 2005 roku zakończono kolejny etap rozbudowy mocy przerobowych rzepaku, który umożliwi osiągnięcie w roku 2006 zdolności przerobu 150 tys. ton rzepaku w skali roku (wobec dotychczasowych zdolności przerobu w wysokości 100 tys. ton rzepaku rocznie osiągniętych w 2 kwartale roku 2005). Istotne znaczenie dla wykonania budżetu roku 2005 miało wykorzystanie powiększonych zdolności produkcyjnych oraz zgodne z planem oddanie do użytku robót inwestycyjnych planowanych do przeprowadzenia w 4 kwartale. 
Wykorzystanie przeprowadzonych w roku 2005 inwestycji wpłynie istotnie w pozytywny sposób na wyniki Elstar Oils w roku 2006. 
Ponadto w okresie najbliższego roku na wyniki Grupy Elstar Ols S.A. wpłynie planowane uruchomienie produkcji biopaliw.

Sezonowość

W zakresie wielkości produkcji i sprzedaży Emitenta nie występuje zauważalne zjawisko sezonowości. Dodatkowo wraz z rozwojem działalności spółki – przejściem od produkcji oleju surowego do produkcji tłuszczów przemysłowych oraz planowanej produkcji biokomponentów – kwestia sezonowości przychodów dodatkowo traciła znaczenie. Nieco lepszy od pozostałych jest zawsze IV kwartał każdego roku, jednak różnica w stosunku po pozostałych kwartałów jest nieznaczna. 

Zjawisko sezonowości występuje natomiast przy zaopatrywaniu się w podstawowy surowiec – rzepak. Jest on skupowany głównie w okresie zbiorów rzepaku, a więc późnym latem, zazwyczaj w okresie lipca 
i sierpnia. Skupiony rzepak jest przechowywany w magazynach i sukcesywnie wydawany do produkcji. Zapasy surowca maleją do zera w okresie przed rozpoczęciem nowego skupu, a więc w czerwcu. Podstawową pozycję zapasów stanowią w każdym roku materiały do produkcji. Ich udział w zapasach oscyluje wokół poziomu 90%. Jest to spowodowane zakupami rzepaku w III kwartale na okres całego sezonu przetwórczego. W rezultacie na koniec każdego roku obrotowego wykazywane są w bilansie duże zapasy surowca. 
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5. Perspektywy rozwoju działalności emitenta przynajmniej w najbliższym roku obrotowym

W bieżącym 2006 roku Zarząd przewiduje realizację sprzedaży większej o ponad 50% od sprzedaży w roku 2005 oraz podwojenie zysku netto. Budżet zakłada osiągniecie wyniku finansowego na następującym poziomie:  zysk netto w wysokości   14 – 16 mln  zł, przychody ze sprzedaży w wysokości  210 - 230 mln zł. Rok 2006 będzie okresem wykorzystania zwiększonych zdolności produkcyjnych uzyskanych w zakładzie w Czerninie w wyniku inwestycji prowadzonych w latach 2004-2005 (zwiększenie mocy przerobowych rzepaku oraz rozbudowa mocy produkcyjnych rafinerii spożywczej). Ponadto w III kwartale 2006 roku nastąpi uruchomienie produkcji biokomponentów do produkcji biodiesla w zakładzie Spółki w Malborku. 

Strategia rozwoju Spółki, która realizowana będzie przez kolejne lata zakłada wejście na rynek biopaliw i osiągnięcie wiodącej pozycji na rynku produkcji biokomponentów dla oleju napędowego w Polsce. Kluczowym elementem strategii jest zapewnienie surowca (oleju rzepakowego) dla uruchamianego w 3 kwartale zakładu biopaliw w Malborku o docelowej zdolności produkcyjnej 100 tys. ton rocznie oraz dla dalszych planów zwiększania produkcji biopaliw. 

W celu realizacji tego planu Spółka zamierza przeprowadzić w okresie 2006-2008 plan nakładów inwestycyjnych o łącznej wartości ponad 100 mln zł. Plan zakłada m.in. zwiększenie zdolności przerobu rzepaku ze 150 tys. ton rocznie w roku 2006 do ok. 400-500 tys. ton rocznie w latach 2009/2010 poprzez rozbudowę zakładu w Czerninie oraz wybudowanie nowego zakładu przerobowego na Południu Polski.
Niezależnie od ekspansji na rynku produkcji biokomponentów Spółka będzie w dalszym ciągu rozwijała prowadzoną dotychczas działalność w zakresie produkcji olejów i tłuszczów dla przemysłu spożywczego.

Planowany program inwestycyjny będzie finansowany z dwóch źródeł: z kapitału własnego oraz z kapitału obcego (kredyt bankowy,  leasing, itd.).

6. Opis istotnych czynników ryzyka i zagrożeń
· Rozwój sytuacji społeczno-ekonomiczną Polski

Rozwój działalności Spółki jest skorelowany z ogólną sytuacją gospodarczą Polski. Na wyniki finansowe osiągane przez Spółkę największy wpływ wywiera poziom produkcji w przedsiębiorstwach przemysłu spożywczego, będących głównymi odbiorcami Spółki, jak również: tempo wzrostu PKB, poziom inflacji, poziom kursów walut obcych (w tym przede wszystkim EUR) względem złotego.
· Wpływ konkurencji
Spółka narażona jest na działanie w otoczeniu firm konkurencyjnych. W segmencie spożywczym na rynku polskim obecne są duże międzynarodowe koncerny spożywcze takie jak Bunge czy ADM, które posiadają znaczący udział w rynku i stanowią bezpośrednią konkurencję dla Spółki.

Wprowadzenie regulacji dotyczących stosowania biokomponentów do produkcji biopaliw powoduje, iż rynek ten jest postrzegany jako bardzo atrakcyjny i perspektywiczny. Wiele firm zarówno z sektora paliwowego (m.in. PKN Orlen, Lotos, J&S) jak i spoza niego (m.in. Polmos Wrocław, Skotan, ZA Puławy, Młyny Polskie) ogłosiło swoje plany znaczących inwestycji w produkcję biokomponentów i biopaliw. Oznacza to iż w segmencie produkcji biokomponentów pomimo przewag konkurencyjnych polegających m.in. na integracji całego łańcucha produkcji (produkcja oleju i produkcja biokomponentów) w przyszłości Spółka może być narażona na działanie silnej konkurencji.
· Sytuacja na rynku paliw

W związku z wejściem w segment produkcji biokomponentów do produkcji biopaliw, wyniki Spółki będą uzależnione od tendencji zachodzących na rynku paliwowym. 

· Przepisy regulujące rynek biopaliw

Rynek produkcji biokomponentow i biopaliw w Polsce jest w początkowej fazie rozwoju, a o jego atrakcyjności stanowią przede wszystkim przepisy Unii Europejskiej, oraz wynikające z nich regulacje krajowe nakazujące stosowanie biokomponentów oraz tworzące zachęty ekonomiczne do ich stosowania. Część aktów prawnych regulujących rynek jest jeszcze na etapie tworzenia, a część obowiązujących przepisów może być przedmiotem zmian. Na chwilę obecną m.in. (1) nie zostało jeszcze przyjęte krajowe rozporządzenie określające parametry techniczne biokomponentu, które jest warunkiem dla skorzystania z ulgi w akcyzie z tytułu dodawania biokomponentów do paliw jak również (2) przygotowywane są nowe projekty ustawy o biopaliwach. 

· Rynek surowca

Podstawowym surowcem używanym przez Spółkę do produkcji jest rzepak. Zarówno ceny ziarna rzepaku, jak i podstawowego produktu jego przerobu – surowego oleju rzepakowego są notowane na światowych giełdach towarowych. Ich ceny są ze sobą silnie skorelowane i ulegają wahaniom na skutek m.in. zmian relacji popytu i podaży. Spółka, podobnie jak inne podmioty z branży, dokonuje zakupu surowca jednorazowo w okresie letnim na całoroczny okres produkcji. Cena zakupu rzepaku jest najczęściej oparta o giełdowe notowania cen ziarna rzepaku z momentu zawarcia transakcji
W przypadku zwiększonego popytu na rzepak w związku z uruchomieniem produkcji biokomponentów istnieje możliwość, że wzrost powierzchni upraw i podaż rzepaku w kraju będzie wolniejsza niż wzrost popytu na ten surowiec. Może to spowodować konieczność zakupu rzepaku na giełdach światowych. To zjawisko może dodatkowo nasilać się w przypadku wystąpienia nieurodzaju rzepaku spowodowanego złymi warunkami pogodowymi. 
-   Sezonowość podaży surowca

Jak w przypadku każdego płodu rolnego, także w przypadku rzepaku występuje sezonowość podaży związana z naturalnym cyklem produkcji rolnej. Z punktu widzenia Spółki powoduje to konieczność skumulowania skupu surowca w stosunkowo krótkim okresie zbiorów ziarna rzepaku w okresie letnim 
i przetrzymania znaczących zapasów zapewniających ciągłość produkcji w przeciągu całego roku. 
W związku z tym Spółka zaciąga kredyt obrotowy na finansowanie skupu surowca. 

· Wpływ kursów walut
Ceny zakupu surowca są oparte o notowania na giełdach światowych wyrażone w EUR lub USD. Podobnie ceny sprzedaży produktów Spółki są bądź bezpośrednio oparte o notowania na giełdach światowych w walutach obcych (np. oleje) bądź też są ich pochodną. Zmiany, w szczególności kursu EUR względem złotego mogą wpływać na poziom marż Spółki.

-     Harmonogram programu inwestycyjnego
Spółka planuje zrealizować w najbliższym czasie znaczące inwestycje w rozbudowę mocy produkcyjnych, w szczególności w zakresie przerobu rzepaku i produkcji biokomponentów. Znaczną część tych inwestycji Spółka zamierza sfinansować środkami z kredytu bankowego. W zakresie budowy, uruchomienia lub osiągnięcia planowanych mocy produkcyjnych mogą wystąpić  przesunięcia w harmonogramie co może mieć przejściowy wpływ na osiągane przez Spółkę wyniki finansowe.

· Zwolnienia podatkowe w związku z prowadzeniem części działalności w specjalnej strefie ekonomicznej
Część dotychczasowych i planowanych inwestycji w moce produkcyjne będzie realizowana na terenie specjalnych stref ekonomicznych co powinno zapewnić ulgi w podatku dochodowym od osób prawnych dla prowadzonej tam działalności. Uzyskanie określonych ulg w podatku dochodowym jest uwarunkowane spełnieniem przez Spółkę lub podmioty od niego zależne szeregu warunków.

7.  Informacja o umowach znaczących dla działalności Spółki oraz o umowach ubezpieczenia
Spółka zawarła znaczące umowy kredytowe których zestawienie (stan na dzień 3.12.2005) znajduje się dalej w pkt 9 oraz w nocie do raportu rocznego. 

Spółka zawarła następujące umowy ubezpieczenia

 Umowy ubezpieczenia
Polisa nr 05/0230/0030- wznowienie

Strony umowy: PZU S.A. (dalej „Ubezpieczyciel”) i ELSTAR OILS S.A. (dalej „Ubezpieczający”).

Przedmiot umowy: Umowa ubezpieczenia na okres 17.10.2005 – 16.10.2006 

Strony umowy: PZU S.A. (dalej „Ubezpieczyciel”) i Elstar Oils SA (dalej „Ubezpieczający”)

Przedmiot umowy i istotne warunki umowy: środki obrotowe w bazie magazynowej Przemysław; suma ubezpieczenia: 32.000.000 zł.

Zakres ubezpieczenia: ogień, uderzenie pioruna, eksplozja, upadek statku powietrznego, akcja ratownicza prowadzona w związku ze zdarzeniami wymienionymi powyżej oraz innymi, objętymi umową ubezpieczenia.

Polisa nr 05/0268/0030

Strony umowy: PZU S.A. (dalej „Ubezpieczyciel”) i ELSTAR OILS S.A. (dalej „Ubezpieczający”).

Przedmiot umowy: Umowa ubezpieczenia na okres 15.10.2005 – 14.10.2006 

Przedmiot umowy i istotne warunki umowy: środki trwałe: maszyny – dezodoryzator z osprzętem, prasa wysokiego tłoczenia oleju z osprzętem, kocioł parowy wraz z osprzętem w Zakładzie Produkcyjnym w Czerninie - suma ubezpieczenia: 4.200.000 zł.

Zakres ubezpieczenia: ogień wewnętrzny i bezpośrednie uderzenie pioruna z klauzulami: kosztów usunięcia pozostałości po szkodzie, dodatkowych kosztów pracy w godzinach nadliczbowych, nocnych, w dni wolne od pracy oraz frachtu ekspresowego oraz ryzyka ognia wewnętrznego i bezpośredniego uderzenia pioruna.

Polisa nr 05/0225/0030- wznowienie

Strony umowy: PZU S.A. (dalej „Ubezpieczyciel”) i ELSTAR OILS S.A. (dalej „Ubezpieczający”).

Przedmiot umowy: Umowa ubezpieczenia na okres 14.10.2005 – 13.10.2006 

Strony umowy: PZU S.A. (dalej „Ubezpieczyciel”) i Elstar Oils SA (dalej „Ubezpieczający”)

Przedmiot i istotne warunki umowy: Zakład Produkcyjny Czernin, 82-400 Sztum, Sztum ul. Polna 1 - suma ubezpieczenia: OC deliktowa 100.000 USD, OC kontraktowa 300.000USD, OC pracodawcy 200.000 USD.

Zakres ubezpieczenia: odpowiedzialność cywilna deliktowa, odpowiedzialność cywilna kontraktowa, odpowiedzialność cywilna pracodawcy.

Polisa nr 05/0261/0030- wznowienie

Strony umowy: PZU S.A. (dalej „Ubezpieczyciel”) i ELSTAR OILS S.A. (dalej „Ubezpieczający”).

Przedmiot umowy: Umowa ubezpieczenia na okres 15.10.2005 – 14.10.2006 

Strony umowy: PZU S.A. (dalej „Ubezpieczyciel”) i Elstar Oils SA (dalej „Ubezpieczający”)

Przedmiot umowy i istotne warunki umowy: Środki trwałe wg wartości księgowej brutto, miejsce ubezpieczenia – zakład produkcyjny w Czerninie  - suma ubezpieczenia: 16.950.000  zł.

Zakres ubezpieczenia: ogień, uderzenie pioruna, eksplozja, upadek statku powietrznego, akcja ratownicza prowadzona w związku ze zdarzeniami wymienionymi powyżej oraz innymi, objętymi umową ubezpieczenia.

Polisa nr 05/0222/0030- wznowienie

Strony umowy: PZU S.A. (dalej „Ubezpieczyciel”) i ELSTAR OILS S.A. (dalej „Ubezpieczający”).

Przedmiot umowy: Umowa ubezpieczenia na okres 15.10.2005 – 14.10.2006 

Przedmiot umowy i istotne warunki umowy: budynki i budowle wg wartości księgowej brutto w Zakładzie Produkcyjnym w Czerninie – suma ubezpieczenia: 8.505.000 zł.

Zakres ubezpieczenia: ogień, uderzenie pioruna, eksplozja, upadek statku powietrznego, akcja ratownicza prowadzona w związku ze zdarzeniami wymienionymi powyżej oraz innymi, objętymi umową ubezpieczenia.

Polisa nr 05/0226/0030 - wznowienie

Strony umowy: PZU S.A. (dalej „Ubezpieczyciel”) i ELSTAR OILS S.A. (dalej „Ubezpieczający”).

Przedmiot umowy: Umowa ubezpieczenia na okres 17.10.2005 – 16.10.2006 

Przedmiot umowy i istotne warunki umowy: środki obrotowe – rzepak, wyroby gotowe i półfabrykaty, miejsce ubezpieczenia – Zakład Produkcyjny Czernin, 82-400 Sztum, Sztum ul. Polna 1 – suma ubezpieczenia: 35.000.000 zł.

Zakres ubezpieczenia: ogień, uderzenie pioruna, eksplozja, upadek statku powietrznego, akcja ratownicza prowadzona w związku ze zdarzeniami wymienionymi powyżej oraz innymi, objętymi umową ubezpieczenia.

Polisa nr 05/0232/0030 - wznowienie

Strony umowy: PZU S.A. (dalej „Ubezpieczyciel”) i ELSTAR OILS S.A. (dalej „Ubezpieczający”).

Przedmiot umowy: Umowa ubezpieczenia na okres 17.10.2005 – 16.10.2006 

Przedmiot umowy i istotne warunki umowy: budynki magazynowe wg wartości księgowej brutto w Sztumie przy ulicy Polnej numer 1 – suma ubezpieczenia: 1.465.000 zł.

Zakres ubezpieczenia: ogień, uderzenie pioruna, eksplozja, upadek statku powietrznego, akcja ratownicza prowadzona w związku ze zdarzeniami wymienionymi powyżej oraz innymi, objętymi umową ubezpieczenia.

Polisa nr 05/0231/0030 - wznowienie

Strony umowy: PZU S.A. (dalej „Ubezpieczyciel”) i ELSTAR OILS S.A. (dalej „Ubezpieczający”).

Przedmiot umowy: Umowa ubezpieczenia na okres 15.10.2005 – 14.10.2006 

Przedmiot umowy i istotne warunki umowy: sprzęt elektroniczny stacjonarny z Zakładzie Produkcyjnym w Czerninie, 82-400 Sztum – suma ubezpieczenia: 330.000 zł.

Zakres ubezpieczenia: klauzula dotycząca ograniczenia odpowiedzialności za szkody na danych, oprogramowaniu i programach komputerowych (IT – Information Technology).

Polisa nr 05/0263/0030 - wznowienie

Strony umowy: PZU S.A. (dalej „Ubezpieczyciel”) i ELSTAR OILS S.A. (dalej „Ubezpieczający”).

Przedmiot umowy: Umowa ubezpieczenia na okres 15.10.2005 – 14.10.2006 

Przedmiot umowy i istotne warunki umowy: Budynki i budowle -  Zespół budynków magazynowo-produkcyjnych (B, C, D, E, F) w Czerninie, Gm. Sztum – suma ubezpieczenia: 1.426.000 zł.

Zakres ubezpieczenia: ogień, uderzenie pioruna, eksplozja, upadek statku powietrznego, akcja ratownicza prowadzona w związku ze zdarzeniami wymienionymi powyżej oraz innymi, objętymi umową ubezpieczenia.

Polisa nr 05/0229/0030 - wznowienie

Strony umowy: PZU S.A. (dalej „Ubezpieczyciel”) i ELSTAR OILS S.A. (dalej „Ubezpieczający”).

Przedmiot umowy: Umowa ubezpieczenia na okres 13.10.2005 – 12.10.2006 

Przedmiot umowy i istotne warunki umowy: Budynki i budowle - baza magazynowa Przemysław, 82-103 Stegna – suma ubezpieczenia: 2.789.000 zł.

Zakres ubezpieczenia: ogień, uderzenie pioruna, eksplozja, upadek statku powietrznego, akcja ratownicza prowadzona w związku ze zdarzeniami wymienionymi powyżej oraz innymi, objętymi umową ubezpieczenia.

8. Informacja o zmianach w powiązaniach organizacyjnych i kapitałowych 

Na dzień 31.12.2005 r. Spółka jest podmiotem dominującym wobec Biopaliwa S.A. z siedzibą w Górkach 14, 82-400 Sztum.
W dniu 14 czerwca 2005r  Elstar Oils SA aktem notarialnym nr rep.A nr 4277/2005 założyła spółkę akcyjną BIOPALIWA S.A. z siedzibą w Górkach . Kapitał  akcyjny Spółki wynosi 10 000 000,00 zł, kapitał wniesiony 3 500 000,00 zł. Elstar Oils S.A. posiada 100% kapitału akcyjnego Spółki Biopaliwa S.A. W dniu 23.06.2005r Sąd Rejonowy w Gdansku, XII Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego wpisał pod nr KRS 0000236570 podmiot gospodarczy Biopaliwa S.A.  Nazwa Spółki: Biopaliwa Spółka Akcyjna

Siedziba spółki: Górki k/Sztumu, woj. Pomorskie. Nr  KRS  - 0000236570 ; NIP spółki -  579 20 72 442  ; Regon spółki  -220064917. Zarząd  Spółki jest jednoosobowy w osobie Pana Stanisława Rosnowskiego

Rada Nadzorcza Spółki  - Janiszewski Hubert Andrzej, Rusak Ryszard, Pawluk Adam. 

Przedmiotem działalności spółki jest/będzie produkcja wyrobów chemicznych pozostałych, gdzie indziej niesklasyfikowanych  (produkcja biopaliw).
W okresie od założenia Spółki do dnia bilansowego tj. 31.12.2005r Spółka zależna Biopaliwa S.A. zajmowała się i zajmuje po dniu bilansowym procesem organizacji i budowy nowego zakładu produkcji biokomponetów do paliw silnikowych (biopaliw). W tym celu  Spółka zakupiła w Pomorskiej Specjalnej Strefie Ekonomicznej działkę  zlokalizowaną na terenie  Malbork I przy ul. Długiej o powierzchni 3.23 ha i łącznej wartości 1 095 466,80 zł na której będzie zlokalizowany zakład produkcji biokomponentów i otrzymała w dniu 21 lipca 2005r zezwolenie nr 10/PSSE na prowadzenie działalności gospodarczej na obszarze Pomorskiej Specjalnej Strefy Ekonomicznej .

W lipcu 2005roku Biopaliwa SA z siedzibą w Górkach k/Sztumu zawarła umowę z firmą Desmet Ballestra Oleo S.p.A z siedzibą w Rzymie na dostawę instalacji technologicznych do produkcji estrów metylowych do biopaliw, dostawę know –how oraz usług inżynieryjno – technicznych nadzoru nad montażem i rozruchem instalacji. Umowa obejmuję w I etapie dostawę instalacji o zdolności produkcyjnej 50 tys. ton estrów. Instalacja została docelowo zaprojektowana na 100 tys. ton estrów. Umowa będzie realizowana przez Desmet Ballestra w okresie pomiędzy 6 a 10 miesiącem od daty jej zawarcia.

W dniu  25.11.2005r Spółka Biopaliwa S.A. zawarła umowę o długoterminowy kredyt inwestycyjny z przeznaczeniem na finansowanie realizacji projektu budowy zakładu produkcji biopaliw w Specjalnej Strefie Ekonomicznej. Kredyt został zawarty z Raiffeisen Bank Polska S.A. wartość umowy kredytowej wynosi 29 mln. zł. Kredyt został udzielony na okres od dnia udostępnienia do dnia 31.12.2014r

Zabezpieczenie kredytu: hipoteka na nieruchomości, zastaw na zbiorze rzeczy Spółki, gwarancja wniesienia kapitału własnego przez Elstar Oils S.A. (nie wniesiony kapitał). Na dzień bilansowy oraz w okresie nie wystąpiły istotne rozliczenia pomiędzy spółką zależną a dominującą.

9. Informacja o  transakcjach z podmiotami powiązanymi

Żadna transakcja z podmiotem powiązanym nie przekroczyła w 2005 r. kwoty 500 000 EUR.

Spółka powołała w czerwcu 2005 r. spółkę zależną Biopaliwa SA, w której posiada 100% pakiet akcji. 
W 2005 roku oraz do końca I kwartału 2006 roku spółka Biopaliwa SA nie prowadziła żadnej działalności produkcyjnej. Tym samym Spółka w okresie objętym historycznymi danymi finansowymi nie zawierała i nie zawiera żadnych znaczących transakcji z podmiotem powiązanym.

10. Informacje o zaciągniętych kredytach oraz udzielonych  poręczeniach i gwarancjach.

Informacje o zaciągniętych kredytach wg. stanu na dzień 31.12.2005r. oraz terminach ich wymagalności 
	Bank
	zabezpieczenie
	stan na 31.12.2005
	termin spłaty

	 
	 
	 
	 

	Raiffeisen Bank
	- przwwłaszcenie skupionego rzepaku
	30 065 811,83
	31.07.2006

	 Polska o/Gdańsk
	- cesja polisy ubezpieczenia zapasów
	
	 

	 
	 
	 
	 

	Nord / LB Polska 
	 -Hipoteka kaucyjna do kwoty 20 000 000 zł
	18 706 652,88
	29.11.2013

	Norddeutsche Landesbank
	 KW 2886
	
	 

	 S.A. Warszawa
	-zastaw rejestrowy na liniach technologicznych 
	
	 

	 
	do ekstrakcji mechanicznej i rozpuszczalmikowej
	
	 

	 
	wraz z ceją polisy ubezpieczenia
	
	 

	 
	 
	 
	 

	BGŻ oMalbork
	- przwwłaszcenie skupionego rzepaku
	29 253 540,71
	15.07.2006

	 
	- cesja polisy ubezpieczenia zapasów
	
	 

	 
	 
	 
	 

	Kredyt Bank o/Gdańsk
	- przwwłaszcenie skupionego rzepaku
	13 792 272,83
	30.06.2006

	 
	- cesja polisy ubezpieczenia zapasów
	
	 

	 
	
	
	 

	 
	 
	 
	 

	Kredyt Bank o/Elbląg
	 - hipoteka zwykła na KW 2886 w kwocie 8 600 000 zł
	3 461 934,88
	31.12.2008

	 
	 
	 
	 

	BGŻ   o/Malbork
	 - hipoteka kaucyjna na KW 2886 w kwocie 14 500 000 zł
	1 600 000,00
	31.12.2008

	 
	 - przewłaszczenie maszyn do 3 000 000 zł
	
	 

	 
	- weksel in blanco
	
	 

	 
	 
	 
	 

	BGŻ o/Malbork
	 - hipoteka kaucyjna na KW 2886 w kwocie 14 500 000 zł
	5 600 000,00
	30.06.2008

	 
	 - hipoteka zwykła na KW 11 766 w kwocie 1 800 000 zł
	
	 

	 
	- przewłaszczenie linii rafinacji
	
	 

	 
	- weksel in blanco
	
	 

	 
	 
	 
	 

	BGŻ o/Malbork
	 - hipoteka kaucyjna na KW 2886 w kwocie 14 500 000 zł
	8 542 994,58
	31.03.2013

	 
	- przewłaszcenie lini technologicznej do wysokości kredytu
	 
	 


W 2005r. Spółka nie korzystała z gwarancji bankowych ani z poręczeń.

W 2005r. Spółka nie udzielała pożyczek, poręczeń ani gwarancji

11.  Wykorzystanie wpływów z emisji

W okresie 2005 roku Spółka nie przeprowadzała emisji akcji. W okresie tym prowadzono jednak procesy inwestycyjne związane z wydatkowaniem środków z emisji przeprowadzonej w roku 2004. Środki własne w kwocie 15,1 mln zł wydatkowano na:

1) rozbudowę mocy przerobowych rzepaku z 50 tys. ton do ok. 90 tys. ton  następnie dodatkowo zdolności te powiększono do 150 tys. ton

2) rozbudowę mocy produkcji olejów rafinowanych i tłuszczów
3) budowę zakładu biopaliw w Malborku 

Łącznie nakłady inwestycyjne w roku 2005 wyniosły 37,3 mln zł.

12.  Objaśnienie różnicy pomiędzy wynikami finansowymi wykazanym w raporcie rocznym, a wcześniej publikowanymi prognozami.

W okresie roku 2005 roku Spółka zanotowała zysk netto 7,1 mln zł przy przychodach ze sprzedaży produktów w wysokości 139,8mln zł.  Publikowane prognozy Spółki zakładały w 2005 roku realizację  zysk netto w wysokości 7,1 mln zł oraz przychodów ze sprzedaży w  wysokości 140 mln zł. Wyniki osiągnięte przez Spółkę w okresie 4 kwartałów 2005 roku są  więc całkowicie zgodne z prognozami
13.  Ocena zarządzania zasobami finansowymi

Spółka posiada bezpieczną strukturę finansowania swojego majątku, charakterystyczną dla branży, w której prowadzi działalność. Spółka płynnie reguluje wszelkie zobowiązania. 
Poziom zadłużenia Spółki wynika przede wszystkim z faktu gromadzenia w okresie letnim zapasów surowca na kolejny rok przerobu. Według stanu na dzień 31 grudnia 2005 r. wskaźnik zadłużenia aktywów Spółki (stosunek: zobowiązania ogółem / suma aktywów) wyniósł 60,0%. Ten poziom zadłużenia wynika przede wszystkim ze specyfiki biznesu Spółki tj. zaciągania krótkoterminowego kredytu skupowego zabezpieczonego na zapasach ziarna rzepaku. Konieczność jednorazowego zakupu surowca w okresie letnim (w trakcie zbiorów rzepaku) powoduje, iż najwyższy poziom zadłużenia Spółka wykazuje zazwyczaj w II półroczu. Poziom ten wraz ze stopniowym wykorzystywaniem zapasów rzepaku w procesie produkcji ulega obniżeniu w kolejnych miesiącach. 
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Wskaźniki efektywności działania osiągnęły na koniec 2005 roku zadawalające wartości. Wartości większości z nich są niższe od zanotowanych w roku 2004 z uwagi na fakt prowadzenia dynamicznego rozwoju Spółki i wzrostu skali działania.
Na dzień 31.12.2005 roku w porównaniu z dniem 31.12.2006 roku wartość aktywów wzrosła z kwoty 162.432.805,12 zł do 220.704.508,66 zł w wyniku:

- prowadzonych inwestycji, bowiem znacząco wzrosła wartość środków trwałych z  57.982.069 zł do 88.815.137,91 zł,
- zwiększonego w porównaniu z rokiem ubiegłym skupu rzepaku (120 tys. ton wobec 80 tys. ton w roku 2004) mającego zapewnić surowiec dla zwiększonych w końcu 2005 roku mocy produkcyjnych. 

Wzrosła więc wartość majątku a efekty tych działań w przychodach i efektywności działania Spółki znajdą odzwierciedlenie w roku 2006.  

Szczegółowo wskaźniki aktywności, rentowności, finansowania i płynności zaprezentowano w sprawozdaniu finansowym i w raporcie z badania sprawozdania.
14.  Ocena możliwości realizacji zamierzeń inwestycyjnych

Prowadzone w roku 2005 oraz prowadzone aktualnie w roku 2006 inwestycje przebiegają zgodnie z harmonogramem a ich finansowanie jest zapewnione.

Strategia rozwoju Spółki zakłada wejście na rynek biopaliw i osiągnięcie wiodącej pozycji na rynku produkcji biokomponentów dla oleju napędowego w Polsce. Kluczowym elementem strategii jest zapewnienie surowca (oleju rzepakowego) dla uruchamianego w 3 kwartale zakładu biopaliw w Malborku o docelowej zdolności produkcyjnej 100 tys. ton rocznie oraz dla dalszych planów zwiększania produkcji biopaliw. 

W celu realizacji tego planu Spółka zamierza przeprowadzić w okresie 2006-2008 plan nakładów inwestycyjnych o łącznej wartości ponad 100 mln zł. Plan zakłada m.in. zwiększenie zdolności przerobu rzepaku ze 150 tys. ton rocznie w roku 2006 do ok. 400-500 tys. ton rocznie w latach 2009/2010 poprzez rozbudowę zakładu w Czerninie oraz wybudowanie nowego zakładu przerobowego na Południu Polski.
Niezależnie od ekspansji na rynku produkcji biokomponentów Spółka będzie w dalszym ciągu rozwijała prowadzoną dotychczas działalność w zakresie produkcji olejów i tłuszczów dla przemysłu spożywczego.

Planowany program inwestycyjny będzie finansowany z dwóch źródeł: z kapitału własnego oraz z kapitału obcego (kredyt bankowy,  leasing, itd.).

15. Ocena czynników i nietypowych zdarzeń mających wpływ na wynik z działalności za rok obrotowy
W ocenie Zarządu w roku 2005 nie wystąpiły żadne nietypowe zdarzenia mające wpływ na osiągnięty wynik. 
16. Charakterystyka zewnętrznych i wewnętrznych czynników istotnych dla  rozwoju przedsiębiorstwa emitenta 

· Czynniki wewnętrzne

a) Uruchomienie produkcji biopaliw
W 3 kwartale roku 2006 nastąpi uruchomienie produkcji biokomponentów do produkcji biopaliw (biodiesla) w budowanym zakładzie produkcyjnym w Malborku. Uruchomienie i dalszy rozwój przez Spółkę produkcji biopaliw będzie bardzo istotnym czynnikiem rozwoju przedsiębiorstwa. Strategia rozwoju Spółki zakłada bowiem wejście na rynek biopaliw i osiągnięcie wiodącej pozycji na rynku produkcji biokomponentów dla oleju napędowego w Polsce. Realizacja tej strategii zależeć będzie także od czynnika zewnętrznego jakim będzie rozwój rynku biopaliw w Polsce.

b) Procesy inwestycyjne prowadzone przez Spółkę 
Od lat rozwój Spółki realizowany jest poprzez inwestycje, zwiększanie mocy przerobowych oraz uruchamianie nowych technologii. Tak będzie również w przyszłości, istotnym czynnikiem będzie rozwoju będą procesy inwestycyjne prowadzone w zakładzie produkcji biopaliw w Malborku, kolejne etapy rozbudowy mocy przerobowych rzepaku w zakładzie w Czerninie oraz realizacja projektów inwestycyjnych na południu Polski związanych z przerobem rzepaku.

c) Skup rzepaku

Istotny wpływ na wyniki miał będzie przebieg zwiększonego skupu rzepaku w letnim sezonie 2006 w ilości odpowiedniej dla planowanego przerobu w okresie 2006/2007 oraz poziom na jakim ukształtują się ceny skupu rzepaku. Poziom ten zdeterminuje w istotnym stopniu główny koszt działalności Spółki na okres kolejnego sezonu przerobowego 2006/2007. 
Kluczowym elementem realizacji strategii Spółki będzie zapewnienie surowca (oleju rzepakowego) dla uruchamianego w 3 kwartale zakładu biopaliw w Malborku o docelowej zdolności produkcyjnej 100 tys. ton rocznie oraz dla dalszych planów zwiększania produkcji biopaliw.
d)  Management Spółki
Jakość, kwalifikacje i zaangażowanie menedżerów są czynnikami w znacznej mierze decydującymi  o rozwoju Spółki. Powodzenie podejmowanych przez Spółkę projektów rozwojowych w znacznej mierze uzależnione jest od właściwego zaprojektowania i przeprowadzenia procesów inwestycyjnych, następnie efektywnego prowadzenia procesów produkcji, zarządzania organizacją i jej stałym rozwojem, wejściem na nowy rynek biopaliw.
· Czynniki zewnętrzne
a) Rozwój rynku biopaliw w Polsce

W związku z wejściem w segment produkcji biokomponentów do produkcji biopaliw, wyniki Spółki będą uzależnione od tendencji zachodzących na rynku paliwowym. Rynek produkcji biokomponentow i biopaliw w Polsce jest w początkowej fazie rozwoju, a o jego atrakcyjności stanowią przede wszystkim przepisy Unii Europejskiej, oraz wynikające z nich regulacje krajowe nakazujące stosowanie biokomponentów oraz tworzące zachęty ekonomiczne do ich stosowania. Część aktów prawnych regulujących rynek jest jeszcze na etapie tworzenia, a część już obowiązujących przepisów może być przedmiotem zmian w najbliższym czasie. Na chwilę obecną m.in. (1) nie zostało jeszcze przyjęte krajowe rozporządzenie określające parametry techniczne biokomponentu, które jest warunkiem dla skorzystania z ulgi w akcyzie z tytułu dodawania biokomponentów do paliw jak również (2) przygotowywane są nowe projekty ustawy o biopaliwach. 

b) Rozwój produkcji rzepaku w Polsce

W przypadku zwiększonego popytu na rzepak w związku z uruchomieniem produkcji biokomponentów, istnieje ryzyko wzrostu cen tego surowca w przypadku gdy wzrost powierzchni upraw rzepaku będzie wolniejszy niż wzrostu popytu na ten surowiec. Zjawisko to będzie korygowane możliwością importu rzepaku.
c) Koniunktura gospodarcza w Polsce - poziom dochodów ludności i stopa bezrobocia;
Rozwój działalności Spółki jest skorelowany z ogólną sytuacją gospodarczą Polski. Na wyniki finansowe osiągane przez Spółkę wpływ wywiera poziom produkcji w przedsiębiorstwach przemysłu spożywczego, będących głównymi odbiorcami Spółki, jak również: tempo wzrostu PKB, stopa bezrobocia.
d) Kształtowanie się kursów walut - mocna złotówka wpływa na spadek ceny olejów na rynku polskim;
Ceny zakupu surowca są oparte o notowania na giełdach światowych wyrażone w EUR lub USD. Podobnie ceny sprzedaży produktów Spółki są bądź bezpośrednio oparte o notowania na giełdach światowych w walutach obcych (np. oleje) bądź też są ich pochodną. Zmiany, w szczególności kursu EUR względem złotego wpływają na poziom marż Spółki i osiągane przez nią wyniki finansowe.

e)  Zmiany giełdowych cen olejów mogą wpływać na wynik na sprzedaży Spółki;
Ceny zakupu surowca są oparte o notowania na giełdach światowych wyrażone w EUR lub USD. Podobnie ceny sprzedaży produktów Spółki są bądź bezpośrednio oparte o notowania na giełdach światowych w walutach obcych (np. oleje) bądź też są ich pochodną.
f) Ukształtowanie się cen na rynku surowca i produktów w wyniku skupu rzepaku latem 2006. 
Podstawowym surowcem używanym przez Spółkę do produkcji jest rzepak. Zarówno ceny ziarna rzepaku, jak i podstawowego produktu jego przerobu – surowego oleju rzepakowego są notowane na światowych giełdach towarowych. Ich ceny są ze sobą silnie skorelowane i ulegają wahaniom na skutek m.in. zmian relacji popytu i podaży. Spółka, podobnie jak inne podmioty z branży, dokonuje zakupu surowca jednorazowo w okresie letnim na całoroczny okres produkcji. Cena zakupu rzepaku jest najczęściej oparta o giełdowe notowania cen ziarna rzepaku z momentu zawarcia transakcji

17. Zmiany w podstawowych zasadach zarządzania przedsiębiorstwem emitenta 

W 2005 r. nie nastąpiły żadne istotne zmiany w sposobie zarządzania Spółką

18. Zmiany w składzie osób zarządzających i nadzorujących emitenta w ciągu ostatniego roku obrotowego  

A. Skład Zarządu Elstar Oils S.A. w  czasie roku 2005 przedstawiał się w sposób następujący:

od 01.01.2005r do 31.12.2005r

 - Prezes  Stanisław Rosnowski.                                                                                                                                                                                      

 - Członek Zarządu  Zbigniew Łuczkowski 

B. Skład Rady Nadzorczej w  roku 2005 przedstawiał się w sposób następujący:

od 01.01.2005 r. do 31.01.2005 r.
- Hubert Janiszewski

- Witold Konopko

- Adam Pawlak

- Sebastian Bogusławski

- Ryszard Rusak

od 1.02.2005 r. do 29.06.2005 r.

- Hubert Janiszewski

- Grzegorz Zubek
- Adam Pawlak

- Sebastian Bogusławski

- Ryszard Rusak

od 30.06.2005 r. do 31.12.2005 r.

- Hubert Janiszewski

- Tomasz Pelc
- Adam Pawlak

- Sebastian Bogusławski

- Ryszard Rusak

Na dzień 31.12.2005 skład Rady Nadzorczej przedstawiał się następująco:

· Hubert Janiszewski – Przewodniczący Rady Nadzorczej,

· Ryszard Rusak – Członek Rady Nadzorczej,

· Sebastian Bogusławski - Członek Rady Nadzorczej

· Adam Pawlak - Członek Rady Nadzorczej

· Tomasz Pelc - Członek Rady Nadzorczej

19. Umowy zwarte pomiędzy emitentem a osobami zarządzającymi przewidujące rekompensatę w przypadku zwolnienia lub rezygnacji
W  2005  roku  nie  zostały  zawarte  umowy  między  Spółką  a  osobami  zarządzającymi  przewidujące  rekompensatę  w  przypadku  ich  rezygnacji  lub  zwolnienia  z  zajmowanego  stanowiska.
20. Wartość wynagrodzeń, nagród lub korzyści wypłaconych, należnych lub potencjalnie należnych dla każdej z osób zarządzających i nadzorujących

	
	
	01.01.2005

 do 31.12.2005
	
	05.01.2004

 do 31.12.2004

	
	
	31 grudnia 2005
	 
	31 grudnia 2004

	
	
	Zł
	
	Zł

	Wynagrodzenia członków zarządu razem
	
	360 000,00
	
	551 000,00

	Członek zarządu
	
	240 000,00
	
	360 000,00

	Członek zarządu
	
	120 000,00
	
	173 000,00

	Członek zarządu
	
	0,00
	
	18 000,00

	Wynagrodzenia członków organów nadzorczych razem
	
	96 000,00
	
	58 000,00

	Członek Rady Nadzorczej
	
	36 000,00
	
	24 000,00

	Członek Rady Nadzorczej
	
	24 000,00
	
	12 000,00

	Członek Rady Nadzorczej
	
	24 000,00
	
	12 000,00

	Członek Rady Nadzorczej
	
	12 000,00
	
	10 000,00

	
	
	456 000,00
	
	609 000,00


Wynagrodzenie Członków zarządu za okres od 05.01.2004 do 31.12.2004r uwzględnia wypłacone w 2005 dodatkowe wynagrodzenia dla Zarządu przyznane uchwałą Rady Nadzorczej 03/03/2005 z dnia 10.03.2005r w kwocie łącznej 180 000,00 zł brutto (120 000,00 –Prezes Zarządu . 60 000,00 – Członek Zarzadu) . Na kwotę tę Spółka w roku 2004 utworzyła rezerwę w wysokości 180 000,00 zł. Wynagrodzenie zarządu za okres od 01.01.2005 do  31.12.2005r pomniejszone jest o wypłacone w 2005r  dodatkowe wynagrodzenie w kwocie 180 000,00 zł przyznane zarządowi uchwała Rady Nadzorczej za rok 2004r.

21. Określenie liczby i wartości nominalnej wszystkich akcji (udziałów) emitenta będących w posiadaniu osób zarządzających i nadzorujących
Zgodnie z informacjami posiadanymi przez Spółkę, na dzień 30.05.2006 r. osoby zarządzające i nadzorujące posiadające akcje Elstar Oils S.A. to :  

	Akcjonariusze
	Liczba akcji
	Liczba głosów
	Udział w kapitale zakładowym
	Udział w głosach na WZ

	Stanisław Rosnowski 
	2 454 000
	2 454 000
	55,99 %
	55,99 %

	Zbigniew Łuczkowski 
	4 000
	4 000
	0,09 %
	0,09 %

	Hubert Janiszewski 
	   200
	   200
	0,005 %
	0,005 %


22. Wykazanie akcjonariuszy posiadających bezpośrednio lub pośrednio poprzez podmioty zależne co najmniej 5% w ogólnej liczbie głosów na walnym zgromadzeniu emitenta
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23. Informacje o znanych emitentowi umowach w wyniku których mogą w przyszłości nastąpić zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy

W ramach realizacji programu opcji menedżerskich do 2007 może zostać wyemitowanych maksymalnie do 180 000 akcji.

24. Wskazanie posiadaczy papierów wartościowych, które dają specjalne uprawnienia kontrolne w stosunku do emitenta

Nie występują.

25. Informacje o systemie kontroli programów akcji pracowniczych

Spółka  nie  posiada  systemu  kontroli  programów  akcji  pracowniczych.  Program opcji menedżerskich nie został uruchomiony. 

26. Wskazanie wszelkich ograniczeń dotyczących przenoszenia prawa własności papierów emitenta i dotyczących wykonywania prawa głosu przypadających na akcje emitenta

Nie  istnieją  ograniczenia  dotyczące  przenoszenia  prawa  własności  papierów wartościowych  Spółki   ani ograniczenia  w  zakresie  wykonywania  prawa  głosu przypadających  na  akcje  Spółki.

27. Informacja o dacie zawarcia przez emitenta umowy z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdań finansowych, o łącznej wysokości wynagrodzenia wynikającej z tej umowy oraz o pozostałej łącznej wysokości wynagrodzenia wypłaconego podmiotowi uprawnionemu z innych tytułów

Badanie  sprawozdania  finansowego  za  2005 rok  zostało przeprowadzone na podstawie aneksu z dnia 15 stycznia 2004 roku do umowy z dnia 12 marca 2002 roku z Moore Stephens Trzemżalski Krynicki i Partnerzy – Kancelaria Biegłych Rewidentów z siedzibą w Gdańsku.

Łączne  wynagrodzenie  za  badanie  rocznego  sprawozdania  finansowego  za  2005  rok  zostało ustalone w całkowitej wysokości 26.000 zł. Ponadto za przegląd półrocznego  sprawozdania  finansowego  za I półrocze 2005 ustalono kwotę 11.000 zł.

28. Informacje jak w pkt 28 dla poprzedniego roku obrotowego

Badanie  sprawozdania  finansowego  za  2004 rok  zostało przeprowadzone na podstawie aneksu z dnia 15 stycznia 2004 roku do umowy z dnia 12 marca 2002 roku z Moore Stephens Trzemżalski Krynicki i Partnerzy – Kancelaria Biegłych Rewidentów z siedzibą w Gdańsku.

Łączne  wynagrodzenie  za  badanie  rocznego  sprawozdania  finansowego  za  2004  rok  zostało ustalone w całkowitej wysokości 25.000 zł. Ponadto za przegląd półrocznego  sprawozdania  finansowego  za I półrocze 2005 ustalono kwotę 10.000 zł.

Podpisy

Stanisław Rosnowski – Prezes Zarządu



                    





….….………………………………………………

Zbigniew Łuczkowski – Członek  Zarządu

               
………………………………………………………

Elbląg, 24 maj 2006 

Elstar Oils S.A.





15 293





14,22%











(tys. PLN)





%





(tys. PLN)





%





(tys. PLN)





%





oleje rafinowane





Rentowność sprzedaży netto





30 655





oleje rafinowane





4,07%





73 413





52%





67 168





53%





42 444





53%





tłuszcze dla przemysłu





tłuszcze dla przemysłu





21,76%





%





17,35%





43 679





31%





39 980





31%





21 222





27%





olej wstępnie rafinowany / surowy





32%








(tys. ton)








2 192





2%





601





0%





1 236





2%





makuch 





/ 





śruta





15 316





Rentowność sprzedaży brutto





%





Stanisław Rosnowski





20 159





14%





18 840





15%





14 606





18%





inne





35%





8,54%





(tys. ton)





Elstar Oils S.A.





409





0%





498





0%





231





0%





Razem





23 214





30%





%





(tys. ton)





139 852





100%





127 087





100%





79 739





100%





2003





31 grudnia





15%





12 030





18%





2005





2004





6 968





14%





olej wstępnie rafinowany





21,90%





7,97%











944





1%





222





0%





427





1%





makuch 





/ 





śruta





Rentowność na działalności operacyjnej





2003





31 grudnia 





2004





54 755





54%





29 981





46%





25 585





53%





inne





31 grudnia 





2005





31 grudnia 








-





-





-





-





-





-





Razem














Elstar Oils S.A.





101 647





100%





65 447





100%





48 296





100%





2003





2 454 000





2 454 000





2005





2004





55,99





31 grudnia





PZU Asset Management S.A.





239 500





239 500





5,46





BPH TFI SA





228 840





228 840








5,22





Pozostali





1460 660





1460 660








33,33





Ogólna Liczba Akcji





4 383 000





4 383 000





100,00





Akcjonariusz





Liczba Akcji





Liczba głosów na 





WZ





% udział                  





w strukturze 





akcjonariatu





16,59%





3,23%





Stopa zwrotu z kapitałów własnych (ROE)











8,18%





10,39%





5,38%





Stopa zwrotu z aktywów (ROA)











3,27%





5,19%





1,54%





Wskaźnik zadłużenia aktywów











60,01%





50,07%





71,39%





(w %)
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