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Wprowadzenie

Skonsolidowany raport kwartalny Elstar Oils S.A. (SQrIV) za IV kwartat 2008 roku zawiera:

-skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe na dzien 31 grudnia 2008 roku oraz za okres 12
miesigcy zakonczonych 31 grudnia 2008 roku sporzadzone wedtug Miedzynarodowych Standardéow
Sprawozdawczos$ci Finansowej wersji zatwierdzonej przez Uni¢ Europejska;

-skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe na dzien 31 grudnia 2008 roku oraz za okres 12
miesiecy zakonczonych 31 grudnia 2008 roku sporzadzone wedtug Miedzynarodowych Standardow
Sprawozdawczosci Finansowej wersji zatwierdzonej przez Uni¢ Europejska;

- informacj¢ dodatkowa do skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz informacjg
o zakresie okreslonym w Rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 19 pazdziernika 2005 roku w
sprawie informacji biezacych 1 okresowych przekazywanych przez remitentéw papier6w
warto§ciowych.

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

)
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L. Sprawozdanie finansowe

I.1 Skrécone kwartalne skonsolidowane sprawozdanie finansowe
na dzien 31 grudnia 2008 roku oraz za okres 12 miesi¢cy zakonczonych odpowiednio dnia 31 grudnia 2007 roku oraz

31 grudnia 2008 roku.

(' w tysiacach ztotych)

Wybrane dane finansowe — sprawozdanie skonsolidowane

IV kwartat IV kwartat IV kwartat IV kwartat

narastajaco rok narastajaco rok narastajaco rok narastajaco rok

biezacy poprzedni biezacy poprzedni

za okres za okres za okres za okres

od 01.01.2008 od 01.01.2007 od 01.01.2008 od 01.01.2007

do 31.12.2008 do 31.12.2007 do 31.12.2008 do 31.12.2007

w tys. ztotych w tys. ztotych w tys. Euro w tys. Euro
Przychody ze sprzedazy 576 270 381518 163 152 101016
Zysk /strata na dziatalno$ci operacyjnej 35507 -2 371 10 053 -628
Zysk /strata przed opodatkowaniem 17 451 -5734 4941 -1518
Zysk /strata netto przypadajaca na akcjonariuszy 13 237 -2 810 3748 -744
Jednostki dominujace;
Srodki pienigzne netto z dziatalno$ci operacyjnej 43186 65 435 12227 17326
Srodki pienigzne netto z dziatalnosci -55 588 -14 745 -15 738 -3904
inwestycyjnej
Srodki pienigzne netto z dziatalnosci finansowej 62 808 -74 429 17782 -19707
Zmiana stanu $rodkéw pienigznych netto 50 406 -23 739 14 271 -6285
Aktywa razem 512 420 392 174 122 812 109485
Zobowiazania dlugoterminowe 115 381 61774 27 653 17246
Zobowigzania krétkoterminowe 241 240 190 500 57 818 53183
Kapitat wiasny przypadajacy akcjonariuszom 155799 139 900 37 340 39056
jednostki dominujace;j
Kapitat akcyjny 48 212 48 212 11555 13460
Liczba akcji (w tys. .szt.) 48 212 48 212 48 212 48 212
Zysk /strata na jedng akcje zwyklag*(w zi/Euro) 0,275 -0,058* 0,078 -0,015%
Warto$¢ ksiggowa na jedng akcje **(w zl/Euro) 3,232 2,9027%:* 0,775 0,810%*

* Zysk /strata na jedna akcj¢ zwykla obliczony zostat jako iloraz zysku/straty netto przypadajacego na akcjonariuszy jednostki dominujacej oraz liczby
akcji;
**/Warto$¢ ksiggowa na jedng akcje obliczona zostata jako iloraz Kapitatu wtasnego przypadajacego akcjonariuszom jednostki dominujacej oraz liczby
akcji;

Wybrane dane finansowe prezentowane w sprawozdaniu finansowym przeliczono na walut¢ Euro w nastgpujacy sposéb:

- pozycje dotyczace rachunku zyskéw i strat oraz rachunku przeptywow pienigznych przeliczono wedtug kursu
stanowigcego $rednig arytmetyczng $rednich kurséw ogloszonych przez NBP, obowigzujacych na ostatni dzien
kazdego miesigca danego roku;:
za IV kwartat 2007 kurs ten wyniést — 1 Euro = 3,7768zt;
za IV kwartal 2008 kurs ten wynidst — 1 Euro = 3,5321z1;

- pozycje bilansowe przeliczono wedlug $redniego kursu ogtoszonego przez NBP,
bilansowy::
na 31 grudnia 2007 kurs ten wynosit — 1 Euro = 3,5820 zt;
na 31 grudnia 2008 kurs ten wynosit — 1 Euro = 4,1724 z1.

obowigzujacego na dzien

V)
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1.2 Skonsolidowane rachunki zyskow i strat
za okres 12 miesigcy zakonczonych dnia 31 grudnia 2008 roku oraz za okres 12 miesi¢cy zakonczonych
dnia 31 grudnia 2007 roku oraz za czwarte kwartaty rozpoczynajace si¢ 01 pazdziernika 2008r a konczacy sie

31 grudnia 2008r i rozpoczynajacy si¢ 01 pazdziernika 2007r a konczacy si¢ 31 grudnia 2007r .

(w tysigcach ztotych)

Skonsolidowane rachunki zyskow i
strat

IV kwartaty
narastajaco
rok biezacy
za okres

0d 01.01.2008
do 31.12.2008

IV kwartat

rok biezacy
za okres

od 01.10.2008
do 31.12.2008

IV kwartaty
narastajaco
rok poprzedni
za okres

od 01.01.2007
do 31.12.2007

IV kwartat

rok poprzedni
za okres

od 01.10.2007
do 31.12.2007

Przychody ze sprzedazy
Koszt wilasny sprzedazy

Zysk /strata na sprzedazy

Pozostate przychody operacyjne
Koszty sprzedazy

Koszty ogdlnego zarzadu
Pozostate koszty operacyjne

Zysk/strata na dzialalnosci operacyjnej

Przychody finansowe
Koszty finansowe

Zysk /strata przed opodatkowaniem
Podatek dochodowy
Zysk netto za rok obrotowy

Przypadajacy
Akcjonariuszom jednostki dominujacej

Akcjonariuszom mniejszosciowym

Srednio wazona liczba akcji przypadajaca na okres

Zysk na jedna akcja zwykla* (w zlotych)

576 270
519 610

56 660

1165
12 563
3891
5 864

35507

31 697
49753

17 451

4214

13 237

13 237

48212000

0,275%

136 453
118 727

17 726

292
3996
1134
3178

9710

25923
31951

3682

1 540

2142

2142

48212000

381518
370 989

10 529

4954
12 578
3563
1713

-2371

9230
12 593

-5734
-2924

-2 810

-2810

48212000

-0,058*

117005
114740

2265

551
3541
1127
1052

-2904

2399
2829

-3334

-2022

-1312

-2810

48212000

*/ Zysk strata na jedng akcj¢ zwykla obliczony zostat jako iloraz zysku /straty netto
dominujacej oraz $rednio wazonej liczby akcji przypadajacej na okres.

przypadajacej na akcjonariusz jednostki

g
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1.3 Skonsolidowany bilans

na dzien 31 grudnia 2008 roku , na dzien 30 wrze$nia 2008 roku , na dzieh 31 grudnia 2007 roku oraz na dzief 30

wrzes$nia 2007 roku

( w tysigcach zlotych)

Stan na dzien

Stan na dzien

Stan na dzien

Stan na dzien

31.12.2008 30.09.2008 31.12.2007 30.09.2007

( rok biezacy) ( rok biezacy) ( rok poprzedni) | ( rok poprzedni)
L. Aktywa diugoterminowe 234 236 217 750 189 430 187 572
1. Rzeczowy majatek trwaty 221 327 207 175 173 385 177 957
2. Wartosci niematerialne 4124 3920 4165 4248
3. Finansowy majatek trwaty 1 000 1 000
4. Podatek odroczony 6 637 4326 7308 4097
5. Inne rozliczenia migdzyokresowe 1148 1329 4572 1270
II. Aktywa krétkoterminowe 278 184 292 174 202 744 274 255
1 Zapasy 146 486 190 102 132 548 191 942
2 Naleznodci z tyt. podatku dochodowego
3 Naleznosci handlowe 46 596 47792 44 579 47 873
4 Naleznosci pozostate 8 159 6782 2926 6 440
5 Aktywa finansowe 11 149 1041 3923 3479
6 Srodki pienigzne 63 069 44 367 12 664 20 588
7 Rozliczenia miedzyokresowe 2725 2090 6 104 3933
Aktywa razem 512 420 509 924 392 174 461 827
L Kapitaly wlasne razem 155799 155 928 139 900 144 457
Kapitat whasny przypisany akcjonariuszom 155799 155 928 139 900 144 457
jednostki dominujacej
1 Kapitat akcyjny 48 212 48 212 48212 48 212
2 Kapitat zapasowy ze sprzedazy akcji powyzej 77 865 77 865 77 865 77 865

wartos$ci nominalnej

3 Kapitat zapasowy 22 821 22 470 25280 25 280
4 Pozostate kapitaly rezerwowe - 964 - 8647 -5402
5 Nie podzielony wynik finansowy 7 865 7 381 -2810 -1 498
Kapital przypadajacy udziatowcom 0 0
mniejszo$ciowym
I1. Zobowigzania dlugoterminowe 115 381 100 762 61774 69 055
1 Kredyty i pozyczki 103 019 94 148 56 091 63 704
2 Rezerwy 2 830 490 67
3 Rezerwa z tyt. odroczonego podatku 9 037 5701 5162 4734
dochodowego
4 Pozostate zobowigzania 288 244 286 294
5 Rozliczenia miedzyokresowe 207 179 235 256
II1. Zobowigzania krétkoterminowe 241 240 253234 190 500 248 315
1 Kredyty i pozyczki 185241 214 655 169 711 226 910
2 Zobowigzania handlowe 36 360 32 209 18 210 19 581
3 Zobowiazania pozostate 17 055 2 786 2479 1703
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4 Zobowigzania z tyt. biezacego podatku
dochodowego
5 Rozliczenia miedzyokresowe

Pasywa razem

Wartos¢ ksiegowa na jedna akcje przypadajaca
akcjonariuszom jednostki dominujacej (w zl)

1085
1499

512 420

3,232

77

2 807
509 924

3,234

100
392174

2,902

121
461 827

2,997
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1.4 Skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitalach wlasnych
za okres 12 miesigcy zakonczonych dnia 31 grudnia 2008 roku a rozpoczynajacych si¢ od 01 stycznia 2008 roku i za okres czwartego kwartatu 2008 roku zaczynajacego si¢
01 pazdziernika 2008 roku i konczacego si¢ 31 grudnia 2008 roku oraz za okres 12 miesiecy zakonczonych 31 grudnia 2007 roku zaczynajacy si¢ od 01 stycznia 2007 roku i
za okres czwartego kwartatu 2007 roku zaczynajacego si¢ 01 pazdziernika 2007 roku i konczacego si¢ 31 grudnia 2007 roku.

(w tysi

cach zlotych)

Skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w ka

pitale wiasnym

Stan na dzien 01 pazdziernika 2008r

Korekta kapitatu z tytutu btedu
podstawowego

Biezace rozliczenie btgdu podstawowego
Zysk netto

Przeniesienie zysku netto na kapitat
Zapasowy

Podziat zysku za rok 2007r

Zwigkszenia konsolidacyjne

Aktywa netto przypadajace na udziat
mniejszosci

Wycena akcji /obligacji notowanych na
GPW

Podatek odroczony rozliczany kapitalowo

Stan na dzien 31 grudnia 2008r

Stan na dzien 01 stycznia 2008r
Korekta kapitatu z tytutu btedu
podstawowego
Biezace rozliczenie btedu podstawowego
Zysk netto
Podziat zysku za rok 2007r
Zwigkszenia konsolidacyjne
Aktywa netto przypadajace na udziat
mniejszosci
Wycena instrumentu zabezpieczajacego

Kapitat akcyjny

48 212

48 212

48 212

Kapitat ze
sprzedazy akcji
powyzej
wartosci
nominalnej

77 865

77 865

77 865

Kapitat
Zapasowy

22 470

351

22 821

25 280

-2810
351

Kapitat
rezerwowy z
aktualizacji

-1 190

226
-964

-8 647

10 675

Nie podzielony
wynik
finansowy

7381
2028

371
2141

7 865

-2810
-5 743

371
13 237
2 810

Kapitat wtasny
akcjonariuszy
jednostki
dominujace;j

155 928

155799

139 900

Kapitat
wlasny
udziatlowcow
mniejszos$cio
wych

Kapital wlasny
razem

155928
2028

371
2141

351

-1 190

226
155799

139 900
-5743

371
13 237

351

10 675
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Wycena akcji/obligacji notowanych na -1190 -1 190

GPW

Podatek odroczony rozliczany kapitatowo - 1802 - 1802
Stan na dzien 31 grudnia 2008r 48 212 77 865 22 821 -964 7 865 155799 155799
Stan na dzien 01 stycznia 2007r 48 212 77 865 17 140 0 8140 151 357 0 151 357

Zysk netto -2 810 -2 810 -2 810

Przeniesienie zysku netto na kapitat 8 140

Zapasowy

Podziat zysku za rok 2006r -8 140

Emisja akcji
Emisja akcji powyzej warto$ci nominalnej
Aktywa netto przypadajace na udziat

mniejszosci

Wycena instrumentu zabezpieczajacego -10 675 -10675 -10 675

Podatek odroczony rozliczany kapitatowo 2028 2028 2028
Stan na dzien 31 grudnia 2007r 48 212 77 865 25280 -8 647 -2 810 139 900 0 139 900
Stan na dzien 01 pazdziernik 2007r 48212 77865 25280 -5402 -1498 144457 144457

Zysk netto -1312 -1312 -1312

Przeniesienie zysku netto na kapitat

Zapasowy

Podziat zysku za rok 2006r

Wycena instrumentu zabezpieczajacego -4006 -4006 -4006

Podatek odroczony rozliczany kapitatowo 761 761 781

Aktywa netto przypadajace na udziat

mniejszosci

Stan na dzien 31 grudnia 2007r 48 212 77 865 25280 -8 647 -2810 139 900 0 139 900




Srédroczne kwartalne sprawozdanie finansowe Grupy Elstar Oils SA na dzier 31 grudnia 2008r

L.5 Skonsolidowany rachunek przeptywéw pieni¢znych
za okres 12 miesi¢cy zakonczonych dnia 31 grudnia 2008 roku i za okres czwartego kwartatu 2008 roku zaczynajacego si¢ 01

pazdziernika 2008 roku i koficzacego si¢ 31 grudnia 2008 roku oraz za okres 12 miesigcy oraz za okres 12 miesigcy

zakonczonych dnia 31 grudnia 2007 roku i za okres czwartego kwartatu 2007 roku zaczynajacego si¢ 01 pazdziernika 2007

roku i konczacego si¢ 31 grudnia 2007 roku.

('w tysigcach ztotych )

Skonsolidowany rachunek
przeplywow pieni¢znych

IV kwartaty
narastajaco
rok biezacy
okres

0d 01.01.2008
do 31.12.2008

IV kwartat

rok biezacy
okres

od 01.10.2008
do 31.12.2008

IV kwartaty
narastajaco
rok poprzedni
okres

0d 01.01.2007
do 31.12.2007

IV kwartat

rok poprzedni
okres

od 01.10.2007
do 31.12.2007

Przeplywy pieni¢zne z dzialalnosci
operacyjnej- metoda posrednia

Zysk/strata netto
Korekty razem o pozycje:

Amortyzacja

Zysk/strata netto z tyt. réznic kursowych
Odsetki i udziaty w zyskach(dywidendy)
Zysk/strata z dzialalnodci inwestycyjnej
Podatek dochodowy

Inne pozycje

Zmiana stanu rezerw

Zmiana stanu zapaséw

Zmiana stanu naleznosci

Zmiana stanu zobowigzan

Zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych

Srodki pieniezne z dzialalnosci operacyjne
Podatek dochodowy zaptacony

Srodki pieni¢zne netto z dziatalnosci
operacyjnej

Przeplywy pieni¢zne z dzialalnosci
inwestycyjnej

Sprzedaz rzeczowego majatku trwalego
Nabycie rzeczowego majatku trwatego
Sprzedaz aktywo6w finansowych
Nabycie aktywéw finansowych
Udzielone pozyczki

Otrzymane pozyczki

Dywidendy i odsetki otrzymane
Pozostate

Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalnosci
inwestycyjnej

Przeplywy pieni¢zne z dzialalnosci finansowej

13 237

32 466

8587
-517
-1 685
-7271
4187
4691
6 706
-13 938
-8922
33811
6817

45703

-2517

43 186

638
-56 911

-1 000

1685

-55 588

2142

54 187

1922
-243

- 740
-10 108
2941
-2 269
5676
43 615
-1853
19 506
-4260

56 329

-2 048

54 281

-16 221

740

-15 481

-2 810

68 245

5831
- 1081
-1 108
-3314

-10675

1 864
93 584
-3089

-3068
-10 699

65 435

65 435

11
-15 862

1108

-14 745

-1312

53596

1579
-1081
-365
-448

-5273
360
59394
6809

-681
-6698

52284

52284

11
3432

365

3808

1

<
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Wplywy z tyt. emisji akcji

Ptatnosci z tytutu leasingu finansowego
Wplywy z tytutu zaciagnigtych kredytow
Sptata kredytow

Wyptacone dywidendy

Zaptacone odsetki

Pozostate

Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalnosci
finansowej

Zmiana stanu §rodk6w pieni¢znych , netto

Zmiana stanu z tytulu réznic kursowych,
netto

Srodki pieni¢zne na poczatek okresu
Srodki pieniezne na koniec okresu, w tym
- z ograniczong mozliwoscia dysponowania

-167
319 025
-256 050

62 808

50 406

12 664
63 069

-13
30 785
-51 084

215

-20 097

18 703

44 367
63 069

-404
191 148
265 173

-74 429

-23739

36 403
12 664

-285
18656
-82686

-64015

-7923

20588
12664

&



Srédroczne kwartalne sprawozdanie finansowe Grupy Elstar Oils SA na dzier 31 grudnia 2008r

1.6 Pozycje pozabilansowe — sprawozdanie skonsolidowane
na dzien 31 grudnia 2008 roku , 30 wrze$nia 2008 roku , 31 grudnia 2007 roku oraz 30 wrze$nia 2007 roku

( w tysigcach ztotych)
Pozycje pozabilansowe Stan na dzien Stan na dzien Stan na dzien Stan na dzien
31 12.2008 30 .09.2008 31.12.2007 30.09.2007
( rok biezacy) ( rok biezacy) ( rok poprzedni) | ( rok poprzedni)
1. Naleznosci warunkowe
1.1. Od pozostatych jednostek ( z tytutu)
- otrzymanych gwarancji i porgczen
2. Zobowiazania warunkowe
2.1.0d pozostatych jednostek ( z tytutu)
- otrzymanych gwarancji i porgczen
3. Inne 7 844 8162 9092 9290
3.1.Srodki trwate dzierzawione (leasing 7844 8162 9092 9290
operacyjny
Pozycje pozabilansowe, razem 7 844 8162 9 092 9290

-



Srédroczne kwartalne sprawozdanie finansowe Grupy Elstar Oils SA na dzier 31 grudnia 2008r

II. Sprawozdanie finansowe - jednostkowe

II.1 Skrécone kwartalne jednostkowe sprawozdanie finansowe

na dzien 31 grudnia 2008 roku i za okres 12 miesi¢cy zakonczonych dnia 31 grudnia 2008 roku oraz na dzien 31
grudnia 2007 roku i za okres 12 miesig¢cy zakonczony dnia 31 grudnia 2007 roku.
( w tysigcach ztotych)

Wybrane dane finansowe — sprawozdanie jednostkowe

IV kwartat IV kwartat IV kwartat IV kwartat

narastajaco rok narastajaco rok narastajaco rok narastajaco rok

biezacy poprzedni biezacy poprzedni

za okres za okres za okres za okres

od 01.01.2008 od 01.01.2007 od 01.01.2008 od 01.01.2007

do 31.12.2008 do 31.12.2007 do 31.12.2008 do 31.12.2007

w tys. ztotych w tys. ztotych w tys. Euro W tys. Euro
Przychody ze sprzedazy 564 316 433 624 159 768 114 813
Zysk /strata na dziatalnosci operacyjne;j 32776 5625 9279 1489
Zysk /strata przed opodatkowaniem 18 316 3259 5186 863
Zysk /strata netto przypadajaca 13 987 4 496 3960 1190
Srodki pienigzne netto z dziatalno$ci operacyjnej 66 930 57 030 18 949 15 100
Srodki pienigzne netto z dziatalnosci -35 301 -16 137 -9 994 -4 273
inwestycyjnej
Srodki pienigzne netto z dziatalnosci finansowe;j 21 443 -68 157 6071 -18 046
Zmiana stanu §rodkéw pieni¢znych netto 53072 -27 264 15 026 -7219
Aktywa razem 449 634 370 526 107 764 103 441
Zobowigzania dlugoterminowe 53 080 36 892 12722 10299
Zobowiazania krétkoterminowe 228 430 185 152 54 748 51 690
Kapitat wiasny 168 124 148 482 40 294 41 452
Kapitat akcyjny 48 212 48 212 11555 13 460
Liczba akcji (w tys. .szt.) 48 212 48 212 48 212 48 212
Zysk /strata na jedna akcj¢ zwykta*(w zl/Euro) 0,290 0,093 0,082 0,025
Warto$¢ ksiegowa na jedng akcje **(w zl/Euro) 3,487 3,080 0,836 0,860

*/ Zysk /strata na jedng akcj¢ zwykla obliczony zostat jako iloraz zysku/straty netto przypadajacego na akcjonariuszy jednostki dominujacej oraz liczby
akcji;
**/Warto$¢ ksiggowa na jedna akcj¢ obliczona zostata jako iloraz Kapitatu wtasnego przypadajacego akcjonariuszom jednostki dominujacej oraz liczby
akcji;

Wybrane dane finansowe prezentowane w sprawozdaniu finansowym przeliczono na walut¢ Euro w nastgpujacy sposob:

- pozycje dotyczace rachunku zyskéw i strat oraz rachunku przeptywow pienigznych przeliczono wedtug kursu
stanowigcego $rednig arytmetyczng $rednich kurséw ogloszonych przez NBP, obowigzujacych na ostatni dzien
kazdego miesigca danego roku;:
za IV kwartat 2007 kurs ten wyniést — 1 Euro = 3,7768zt;
za IV kwartat 2008 kurs ten wyniést — 1 Euro = 3,5321zt;

- pozycje bilansowe przeliczono wedilug s$redniego kursu ogloszonego przez NBP,
bilansowy::
na 31 grudnia 2007 kurs ten wynosit — 1 Euro = 3,5820 zt;
na 31 grudnia 2008 kurs ten wynosit — 1 Euro = 4,1724 z1.

obowiazujacego na dzien

=



Srédroczne kwartalne sprawozdanie finansowe Grupy Elstar Oils SA na dzier 31 grudnia 2008r

L.2 Jednostkowe rachunki zyskow i strat

za okres 12 miesigcy zakonczonych dnia 31 grudnia 2008 roku oraz za okres 12 miesi¢cy zakonczonych
dnia 31 grudnia 2007 roku oraz za czwarte kwartaly rozpoczynajace si¢ 01 pazdziernika 2008r a konczacy si¢

31 grudnia 2008r i rozpoczynajacy si¢ 01 pazdziernika 2007r a konczacy si¢ 31 grudnia 2007r .
(w tysigcach ztotych)

Jednostkowe rachunki ZySk(’)W i IV kwartaty IV kwartat IV kwartaty IV kwartat
trat narastajaco narastajaco

<Al rok biezacy rok biezacy rok poprzedni rok poprzedni

za okres za okres za okres za okres

od 01.01.2008 od 01.10.2008 od 01.01.2007 od 01.10.2007

do 31.12.2008 do 31.12.2008 do 31.12.2007 do 31.12.2007
Przychody ze sprzedazy 564 316 132 589 433 624 121756
Koszt wlasny sprzedazy 512 082 115995 415 724 115844

52234 16 594 17 900 5912
Zysk /strata na sprzedazy
Pozostate przychody operacyjne 1128 292 4450 559
Koszty sprzedazy 11 323 3146 11 859 3028
Koszty ogélnego zarzadu 3428 938 3157 1143
Pozostate koszty operacyjne 5835 3178 1709 1051
Zysk/strata na dzialalnosci operacyjnej 32776 9 624 5625 1249
Przychody finansowe 32559 26 054 10 101 3876
Koszty finansowe 47019 31 906 12 467 3624
Zysk /strata przed opodatkowaniem 18 316 3772 3259 1501
Podatek dochodowy 4329 966 -1 237 -942
Zysk netto za rok obrotowy 13987 2 806 4 496 2443
Srednio wazona liczba akcji przypadajaca na okres 48212000 48212000 48212000 48212000
0,290 0,093

Zysk na jedna akcja zwykla* (w zlotych

*/ Zysk strata na jedna akcj¢ zwykla obliczony zostat jako iloraz zysku /straty netto przypadajacej na
dominujacej oraz $rednio wazonej liczby akcji przypadajacej na okres.

akcjonariusz jednostki

&



Srédroczne kwartalne sprawozdanie finansowe Grupy Elstar Oils SA na dzier 31 grudnia 2008r

1.3 Jednostkowy bilans

na dzien 31 grudnia 2008 roku , 30 wrze$nia 2008 roku , na dzien 31 grudnia 2007 roku oraz na dzien 30 wrze$nia

2007 roku

( w tysigcach ztotych)
Bilans jednostkowy Stan na dzien Stan na dzien Stan na dzien Stan na dzien
31.12.2008 30.09.2008 31.12.2007 30.09.2007
( rok biezacy) ( rok biezacy) (rok poprzedni) | (rok poprzedni)

I. Aktywa diugoterminowe 181 852 175 586 150 997 137 628
1. Rzeczowy majatek trwaty 144 376 130 772 111 235 111 853
2. Wartosci niematerialne 4028 3920 4165 4247
3. Finansowy majatek trwaly 28 057 38 057 29 057 17 057
4. Podatek odroczony 4316 1723 5311 3201
5. Inne rozliczenia migdzyokresowe 1075 1114 1229 1270
IL. Aktywa krétkoterminowe 267 782 285019 219 529 291 922
1 Zapasy 135 657 181 400 128 791 191 390
2 Naleznodci z tyt. Podatku dochodowego
3 Naleznos$ci handlowe 51 679 64 235 62 347 60 236
4 Naleznosci pozostate 6 448 10 827 11 636 14 746
5 Aktywa finansowe 11 149 1041 3923 3580
6 Srodki pienigzne 60 187 25 458 7114 18 040
7 Rozliczenia miedzyokresowe 2 662 2058 5718 3930
Aktywa razem 449 634 460 605 370 526 429 550
I. Kapitaly wlasne razem 168 124 168 310 148 482 149 284
1 Kapitat akcyjny 48 212 48 212 48 212 48 212
2 Kapitat zapasowy ze sprzedazy akcji powyzej 77 865 77 865 77 865 77 865

warto$ci nominalnej
3 Kapital zapasowy 31052 31052 26 556 26 556
4 Pozostate kapitaty rezerwowe - 964 - 8647 -5402
5 Nie podzielony wynik finansowy 11 959 11 181 4 496 2 053
I1. Zobowigzania dlugoterminowe 53 080 47 055 36 892 43 156
1 Kredyty i pozyczki 41 055 40 449 31234 37811
2 Rezerwy 2 830 490 67
3 Rezerwa z tyt. odroczonego podatku 8 699 5693 5137 4728
dochodowego
4 Pozostate zobowigzania 288 244 286 294
5 Rozliczenia miedzyokresowe 208 179 235 256
II1. Zobowigzania krétkoterminowe 228 430 245 240 185 152 237 110
1 Kredyty i pozyczki 176 841 208 355 165 568 215930
2 Zobowigzania handlowe 34 728 31983 17 684 19 875
3 Zobowiazania pozostale 14 278 1318 1800 1184
4 Zobowigzania z tyt. biezgcego podatku 1 085 777

dochodowego
5 Rozliczenia miedzyokresowe 1498 2807 100 121
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Pasywa razem

Wartos¢ ksiegowa na jedna akcje (w zl)

449 634

3,487

460 605

3,491

370 526

3,080

429 550

3,096

.



Srédroczne kwartalne sprawozdanie finansowe Grupy Elstar Oils SA na dzier 31 grudnia 2008r

1.4 Jednostkowe sprawozdanie ze zmian w kapitatach wlasnych

za okres 12 miesigcy zakonczonych dnia 31 grudnia 2008 roku a rozpoczynajacych si¢ od 01 stycznia 2008 roku i za okres czwartego kwartatu 2008 roku zaczynajacego si¢
01 pazdziernika 2008 roku i konczacego si¢ 31 grudnia 2008 roku oraz za okres 12 miesiecy zakonczonych 31 grudnia 2007 roku zaczynajacy si¢ od 01 stycznia 2007 roku i

za okres czwartego kwartatu 2007 roku zaczynajacego si¢ 01 pazdziernika 2007 roku i konczacego si¢ 31 grudnia 2007 roku.

( w tysigcach ztotych).

Jednostkowe sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym

Stan na dzien 01 pazdziernika 2008r
Korekta kapitatu z tytutu btedow
podstawowych

Przeniesienie zysku netto na kapitat
Zapasowy

Zysk netto

Podziat zysku za rok 2007r

Emisja akcji

Emisja akcji powyzej warto$ci nominalnej
Wycena instrumentu finansowego
Podatek odroczony rozliczany kapitatowo
Stan na dzien 31 grudnia 2008r

Stan na dzien 01 stycznia 2008r
Zysk netto

Korekta kapitatu z tytutu bledow
podstawowych

Przeniesienie zysku netto na kapitat
Zapasowy

Podziat zysku za rok 2007r

Emisja akcji

Woycena instrumentu finansowego
Podatek odroczony rozliczany kapitalowo
Stan na dzien 31 grudnia 2008r

Kapitat akcyjny

48 212

48 212

48212

48 212

Kapitat ze
sprzedazy akcji
powyzej wartosci
nominalnej

77 865

77 865

77 865

77 865

Kapital zapasowy

31052

31052

26 556
4496

31 052

Kapital rezerwowy
z aktualizacji
wyceny

-1190
226
-964

-8 647

9485
- 1802
-964

Nie podzielony
wynik finansowy

11181
-2028

2 806

11 959

4496
13 987
-2028

-4496

11 959

Kapitat wtasny
jednostki

168 310
2028

2 806

-1 190
226
168 124

148 482
13 987
-2 028

4 496

-4496
9485

- 1802
168 124
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Stan na dzien 01 pazdziernika 2007r
Zysk netto

Przeniesienie zysku netto na kapitat
Zapasowy

Podziat zysku za rok 2006r

Emisja akcji

Przesunigcia/korekty

Wycena instrumentu zabezpieczajacego
Podatek odroczony rozliczany kapitalowo

Stan na dzien 31 grudnia 2007r

Stan na dzien 01 stycznia 2007r
Zysk netto
Przeniesienie zysku netto na kapitat
Zapasowy
Podziat zysku za rok 2006r
Wycena instrumentu zabezpieczajacego
Podatek odroczony rozliczany kapitalowo
Aktywa netto przypadajace na udziat
mniejszosci

Stan na dzien 31 grudnia 2007r

48212

48 212

48212

48 212

77 865

77 865

77 865

77 865

26 556

26 556

17 125

9431

26 556

-5402

-4 006
761

-3245

-10 675
2028

-8 647

2053
2443

4 496
9431
4 496

-9431

4 496

149 284
2443

-4 006
761

148 482

152 633
4 496

-10 675
2028

148 482
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L.5 Jednostkowy rachunek przeplywéw pienie¢znych

za okres 12 miesigcy zakoficzonych dnia 31 grudnia 2008 roku i za okres czwartego kwartatu 2008 roku zaczynajacego si¢
01 pazdziernika 2008 roku i konczacego si¢ 31 grudnia 2008 roku oraz za okres 12 miesigcy oraz za okres 12 miesi¢cy
zakonczonych dnia 31 grudnia 2007 roku i za okres czwartego kwartalu 2007 roku zaczynajacego si¢ 01 pazdziernika 2007
roku i konczacego si¢ 31 grudnia 2007 roku.

('w tysigcach ztotych )

Jednostkowy rachunek IV kwartaty IV kwartat IV kwartaty IV kwartat
. 0 OO h narastajaco narastajaco
przepiywow LA rok biezacy rok biezacy rok poprzedni rok poprzedni
okres okres okres okres
od 01.01.2008 od 01.10.2008 od 01.01.2007 od 01.10.2007
do 31.12.2008 do 31.12.2008 do 31.12.2007 do 31.12.2007
Przepltywy pieni¢zne z dzialalnosci
operacyjnej- metoda posrednia
Zysk/strata netto 13 987 2 806 4 496 2443
Korekty razem o pozycje: 55460 68 984 52 534 54682
Amortyzacja 6131 1582 5 809 1573
Zysk/strata netto z tyt. réznic kursowych -517 -243 -1 081 -1081
Odsetki i udziaty w zyskach(dywidendy) -2 621 -902 -1 409 -498
Zysk/strata z dziatalnosci inwestycyjnej -7271 -10 108 -3314 -448
Inne pozycje 7 683 -2992 -10675 -5273
Podatek dochodowy 4187 2941
Zmiana stanu rezerw 6392 5345 1859 342
Zmiana stanu zapasow -6 866 45743 88 737 62600
Zmiana stanu naleznos$ci 14 186 15 265 -23 111 999
Zmiana stanu zobowigzan 30 608 16 791 958 -1660
Zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych 3548 -4 438 -5239 -1872
Srodki pieni¢zne z dzialalno$ci operacyjne 69 447 71790 57 030 57125
Podatek dochodowy zaptacony -2517 -2 048 0 0
Srodki pieni¢zne netto z dzialalno$ci 66 930 69 742 57 030 57125
operacyjnej
Przeplywy pieni¢zne z dzialalnosci
inwestycyjnej
Sprzedaz rzeczowego majatku trwatego 638 11 11
Nabycie rzeczowego majatku trwatego -39 560 -15 238 -5570 517
Sprzedaz aktywo6w finansowych
Nabycie aktywow finansowych -8 000
Udzielone pozyczki -1 000 -12 002 -11914
Otrzymane /sptata pozyczki 10 000 10 000
Dywidendy i odsetki otrzymane 2621 902 1424 513
Pozostate
Przeplywy pieni¢zne netto z dziatalnosci -35 301 -4 336 -16 137 -11907
inwestycyjnej

&
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Przeplywy pieni¢zne z dzialalnosci finansowej

Wplywy z tyt. emisji akcji

Ptatnosci z tytutu leasingu finansowego
Wplywy z tytutu zaciagnigtych kredytow
Sptata kredytow

Wyptacone dywidendy

Zaptacone odsetki

Pozostate

Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalnosci
finansowej

Zmiana stanu §rodk6w pieni¢znych , netto

Zmiana stanu z tytulu réznic kursowych
,netto

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

- 167
243 517
-221 907

21443

53 072

7114
60 187

-13
15 277
-45941

-30 677

34729

25458
60 187

-404
189 421
257 174

-68 157

-27 264

34 379
7114

-285
18829
74687

-56143

-10925

18040
7114

)
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L.6 Pozycje pozabilansowe — sprawozdanie jednostkowe

na dzien 31 grudnia 2008 roku , 30 wrze$nia 2008 roku , 31 grudnia 2007 roku oraz 30 wrze$nia 2007 roku
(w tysigcach ztotych)

Pozycje pozabilansowe

Stan na dzien

Stan na dzien

Stan na dzien

Stan na dzien

31.12.2008 30.09.2008 31.12.2007 30.09.2007
( rok biezacy) ( rok biezacy) (rok poprzedni) | (rok poprzedni)
1. Nalezno$ci warunkowe
1.1. Od pozostatych jednostek ( z tytutu)
- otrzymanych gwarancji i porgczen
2. Zobowiazania warunkowe
2.1.0d pozostatych jednostek ( z tytutu)
- otrzymanych gwarancji i porgczen
3. Inne 7 844 8162 9092 9290
3.1.Srodki trwate dzierzawione (leasing 7844 8162 9092 9290
operacyjny
Pozycje pozabilansowe, razem 7 844 8162 9 (092 9290

&
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II1. Dodatkowe informacje oraz objasnienia
II1.1 Informacje ogélne

W sktad Grupy kapitatowej Elstar Oils S.A. ( Grupa Elstar Oils) , wchodza:

jednostka dominujaca Elstar Oils S.A. (jednostka dominujaca, spétka dominujaca, spétka )
i spdtka zalezna Biopaliwa S.A.

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

Siedziba sp6tki miesci si¢ w Elblagu , ul. Ogdlnej 1G.
Siedziba Spoétki zaleznej Biopaliwa miesci si¢ w Malborku ul. Dalekiej 112.

Elstar Oils Spétka Akcyjna z siedzibg w Elblagu, jest wpisana do rejestru przedsigbiorcow prowadzonego
przez Sad Rejonowy w Olsztynie , VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem
KRS 0000183211.

Zgodnie z Polskg Klasyfikacjg Dziatalnosci /PKD/ dzialalno$¢ Spétki zakwalifikowana jest w sekcji D w
pozycji 15.41.Z, 15.42.Z. Spoika jest notowana na rynku podstawowym Gietdy Papieréw Warto$ciowych w
Warszawie S.A. i zostata zaklasyfikowana do sektora spozywczego.

Dziatalno$¢ Elstar Oils S.A. koncentruje si¢ na produkcji olejéow i ttuszczéw roslinnych dla przemystu
spozywczego oraz produkcji oleju rzepakowego do produkcji biokomponentow.

Produkcja skierowana jest na rynek krajowy, do segmentu B2B- odbiorcéw przemystowych na terenie
catego kraju.

Dziatalno$¢ w spoélce zaleznej Biopaliwa SA koncentruje si¢ na produkcji biokomponentéw do paliw
silnikowych. Zaktad w Malborku dzialalno$¢ operacyjna rozpoczatl od stycznia 2008 roku w zwigzku z
uruchomieniem w Polsce obowigzkowego rynku biokomponentéw (estréw oleju rzepakowego).

Firma:

Forma prawna:
Kraj:
Wojewodztwo:
Siedziba:
Adres:

NIP:

REGON:
Telefon i fax:

Spotka zalezna-
Firma:

Forma prawna:
Kraj:
Wojewoddztwo:
Siedziba:
Adres:

NIP:
REGON:
Telefon i fax:

Elstar Oils

Spétka Akcyjna

Polska
Warminsko-Mazurskie

Elblag

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

170937918

055239 80 00/ 055 239 50 01

Biopaliwa

Spoétka Akcyjna

Polska

Pomorskie

Malbork

ul. Daleka 112, 82-200 Malbork

579-20-72-442
220064917
05527312 18/055273 12 18

Czas trwania spoiki i sp6tki zaleznej wchodzacej w sktad Grupy Kapitalowej jest nieograniczony

=
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Skiad Rady Nadzorczej Spotki dominujacej na dzien 31 grudnia 2008roku:

Hubert Janiszewski - Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Rafat Mania - Czlonek Rady Nadzorczej
Ryszard Rusak - Cztonek Rady Nadzorczej
Adam Pawluk - Cztonek Rady Nadzorczej

Wojciech Drozdzat - Cztonek Rady Nadzorczej
Skiad zarzadu Spétki dominujacej

Wg stanu na dzien 31 grudnia 2008 roku sklad Zarzadu byt nastepujacy:

Stanistaw Jan Rosnowski - Prezes Zarzadu
Zbigniew Luczkowski - Czlonek Zarzadu
Wojciech Wityk - Czlonek Zarzadu

Zatwierdzenie sprawozdania finansowego
Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone do publikacji przez Zarzad w dniu
12 lutego 2008 roku.

II1.2 Istotne przyjete zasady rachunkowosci

Informacja dotyczaca okreséw za ktdére prezentowane jest skonsolidowane sprawozdanie finansowe oraz
dane poréwnawcze.

Petna konsolidacja objete sg sprawozdania finansowe Spétki dominujacej Elstar Oils S.A. i spéiki zaleznej
Biopaliwa S.A. za okres od 01.01.2008 r do 31.12.2008 r oraz dane z okresu poréwnawczego okres wg
zasad MSSF ..

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

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania dziatalnosci
gospodarczej przez spotke dominujacg i spétki Grupy w dajacej przewidzie¢ si¢ przysziosci.

Na dzien zatwierdzenia niniejszego skonsolidowane sprawozdania finansowego nie stwierdza si¢ istnienia
okoliczno$ci wskazujacych na zagrozenie kontynuowania dziatalno$ci przez Spoétke i spétki Grupy, ani nie
musi zaniecha¢ dziatalno$ci lub istotnie zmniejszy¢ jej zakresu.

Sprawozdanie finansowe oraz poréwnywalne dane finansowe zostaly przygotowane w sposdéb
zapewniajacy ich porownywalno$¢ przez zastosowanie jednolitych zasad rachunkowosci w prezentowanych
okresach zgodny z zasadami rachunkowosci.
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I11.2.1 Podstawy sporzadzenia sprawozdania

Skonsolidowane kwartalne sprawozdanie finansowe Spoétki zostato sporzadzone zgodnie z zasadg kosztu
historycznego, z wyjatkiem nieruchomosci inwestycyjnych , pochodnych instrumentéw finansowych oraz
aktywéw finansowych dostepnych do sprzedazy , ktére sa wyceniane wedlug wartosci godziwej. Wartos¢
bilansowa ujetych zabezpieczen aktywow i pasywow jest korygowana o zmiany wartosci godziwej, ktore
mozna przypisac ryzyku, przed ktérym te aktywa i zobowigzania sg zabezpieczone.

Skonsolidowane kwartalne sprawozdanie finansowe Spoétki zostato sporzadzone w ztotych polskich, a
wszystkie wartoéci podawane sg w tysigcach ztotych.

Spétka przy sporzadzeniu sprawozdania przestrzegata tych samych metod obliczeniowych co w ostatnim
rocznym sprawozdaniu finansowym sporzadzonym na dzien 31 grudnia 2007r

Sporzadzenie sprawozdan finansowych zgodnie z MSR 34 wymaga od Zarzadu Spétki zastosowania
osadéw, szacunkéw i zatozen, ktére maja wptyw na stosowane zasady rachunkowosci i ujmowane wartosci
aktywow i pasywow przychodow i kosztéw. Mimo, ze przyjete zatozenia i szacunki opierajg si¢ na
najlepszej wiedzy Zarzady na temat biezacych dziatan i zdarzen, rzeczywiste wyniki mogg si¢ r6zni¢ od
przewidywanych.

Zmiany w MSSF, ktdre weszty w zycie od dnia 1 stycznia 2006r, nie wywarly istotnego wptywu na zasady
rachunkowos$ci stosowane przez Spétke .Szacunki i zwigzane z nimi zalozenia podlegaja biezacej
weryfikacji. Zmiana szacunkéw ksiggowych jest ujmowana w okresie , w ktérym dokonano zmiany
szacunku, jes$li dotyczy tego okresu. Je$li zmiana szacunkéw dotyczy okresu biezacego i okresow
przysztych jest ona uyjmowana zaréwno w okresie , w ktérym dokonano zmiany szacunku jak i w okresach
przysztych. Ponizej prezentowane sg zmiany liczbowe w sprawozdaniu publikowanym.

Z dniem 1 stycznia 2006 roku spétka dominujgca zaprzestata stosowania zasad rachunkowosci zgodnych z
Ustawa z dnia 29.09.1994r o rachunkowosci i wdrozyta Migdzynarodowe Standardy Rachunkowosci oraz
Miedzynarodowe Standardy Rachunkowos$ci Finansowe;j.

Podmiot Zalezny Biopaliwa SA prowadzi ksiegi rachunkowe zgodnie z Ustawag z dnia 29.09.1994r o
rachunkowosci. Dla potrzeb skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy dane podmiotu zaleznego
doprowadzone sa do zgodnos$ci z Migdzynarodowymi Standardami Rachunkowos$ci i Migdzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczos$ci Finansowe;j.

IIL.2.2 Oswiadczenie o zgodnoSci

Srédroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Elstar Oils SA sporzadzone zostato zgodnie z
wymogami Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczos$ci Finansowej (MSSF), wydanymi przez
Miedzynarodowy Komitet Standardéw Rachunkowosci, oraz Interpretacjami wydanymi przez Staty
Komitet ds. Interpretacji przy Migdzynarodowym Komitecie Standardow Rachunkowosci, a w
szczegdlnosci zgodnie z Migdzynarodowym Standardem Rachunkowo$ci nr.34, a w zakresie
nieuregulowanymi powyzszymi standardami zgodnie z wymogami ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994roku o
rachunkowosci i wydanych na tej podstawie przepiséw wykonawczych oraz zgodnie z wymogami
okreslonymi w rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 19 pazdziernika 2005roku w sprawie informacji
biezacych i okresowych przekazywanych przez remitentéw papieréw wartosciowych .

W kilku przypadkach spétka zastosowata odstgpstwa od MSR w imi¢ MSR 1 §17.

W ocenie Zarzadu spétki rozwigzania te w sposéb bardziej rzetelny i bardziej wiarygodny odzwierciedla
sytuacje finansowa spétki.

Odstepstwa te polegaja na:

- aktywowaniu i rozliczaniu w czasie kosztow finansowych poniesionych w okresie do wielkosci zuzytego
w danym okresie surowca (rzepaku)

- zwigkszaniu ceny nabycia podstawowego surowca (rzepaku) do produkcji o comiesieczne koszty jego
sktadowania i przygotowania do produkcji (dotyczy rzepaku sktadowanego w magazynach zewngtrznych)

=



Srédroczne kwartalne sprawozdanie finansowe Grupy Elstar Oils SA na dzier 31 grudnia 2008r

- wycenie srodkéw trwatych oddanych do uzytkowania w latach ubiegtych w zakresie amortyzowania w
warto$ci tych $rodkéw trwalych zrealizowanych réznic kursowych od sptat kredytéw. Ogétem
amortyzowane réznice kursowe zawarte w §rodkach trwatych stanowity ponizej 2% ogdtu wartosci srodkéw
trwatych. Z uwagi na malg istotno$¢ réznic w zakresie amortyzowania w warto$ci srodkow trwatych
zrealizowanych réznic kursowych i znikomy ich wpltyw na biezace wyniki Spétki (In plus), Spétka
zdecydowata odstapi¢ od zasady ujetej w MSR 21 w kwestii korekty warto$ci srodkéw trwatych o réznice
kursowe. Dane liczbowe dotyczace tego odstgpstwa prezentowano miedzy innymi w sprawozdaniu
finansowym za rok 2006.

II1.2.3 Zasady konsolidacji

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe obejmuje sprawozdanie finansowe Elstar Oils S.A. oraz jej
Spotki zaleznej Biopaliwa S.A. sporzadzone jest na dzien dnia 31 grudnia 2008 roku i obejmuje okres od
01.01.2008 do 31.12.2008roku.

Spétka zalezna Biopaliwa S.A. prowadzi ksiggi rachunkowe zgodnie z zasadami i praktyka powszechnie
stosowang wg. polskiej Ustawy o rachunkowosci, ktére to sprawozdanie dla potrzeb konsolidacji zostato
przeksztatcone.

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe, przygotowane w oparciu o ksiggi rachunkowe spétki
zaleznej zawiera korekty w celu pokazania jej skonsolidowanej pozycji finansowej, wyniku oraz przeptywu
srodkéw pienieznych zgodnie z MSSF, obejmujacymi standardy i interpretacje zaakceptowane przez Rade
Migdzynarodowych Standardéw Rachunkowosci oraz Staty Komitet ds. Interpretacji.

Wytaczenia konsolidacyjne

W celu eliminacji jakichkolwiek rozbieznos$ci w stosowanych zasadach rachunkowosci pomigdzy spotka
dominujaca a spdtkg zalezng wprowadza si¢ korekty. Wszystkie znaczace salda i transakcje pomiedzy
jednostkami Grupy , w tym niezrealizowane zyski wynikajace z transakcji w ramach Grupy, zostaty w
cato$ci wyeliminowane. Niezrealizowane straty sa eliminowane chyba ,7ze dowodza wystgpienia utraty
wartosci. Przychody i koszty powstate w wyniku operacji dokonywanych miedzy jednostkami konsolidacja
wylacza si¢ w calosci.

Jednostka zalezna

Jednostka zalezna podlega konsolidacji w okresie od dnia objecia nad nig kontroli przez Grupe, a przestaje
by¢ konsolidowana od dnia ustania kontroli. Sprawowanie kontroli Przez Spétke¢ dominujaca ma miejsce
wtedy , gdy posiada ona bezposrednio lub posrednio, przez swoje jednostki zalezne , wiecej niz potowe
liczby gloséw w danej spdlice, chyba ze mozliwe jest do udowodnienia, ze taka wlasno$¢ nie stanowi o
sprawowaniu kontroli. Sprawowanie kontroli ma miejsce réwniez wtedy , gdy Spétka ma mozliwosci
wplywania na polityke finansowa i operacyjng danej jednostki.

I11.2.4 Segmenty dziatalnoSci

MSR 14 obliguje Spétki do prezentowania swoich sprawozdan finansowych wedlug segmentéw
branzowych/lub segmentéw geograficznych. Segment dziatalnosci jest to dajacy si¢ wyodrebni¢ obszar
dziatalno$ci gospodarczej spotki dotyczacy produkcji i dystrybucji okre§lonych wyrobéw lub $wiadczenia
ustug (segment branzowy) lub obejmujacy okreslone $rodowisko ekonomiczne (segment geograficzny),
ktéry charakteryzuje si¢ odrgbnymi ryzykami i korzy$ciami odrézniajacymi go od pozostatych segmentow.

Grupa Elstar Oils S.A. prowadzi od roku 2008 roku dziatalno$¢ operacyjng w dwodch segmentach
dziatalnosci:

- segment spozywczy obejmujacy produkcje i sprzedaz olejéw rafinowanych i ttuszczéw specjalistycznych
dla przemystu spozywczego, olejéw do produkcji biokomponentéw oraz $ruty jako produktu ubocznego
(segment realizowany przez Elstar Oils SA);
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- segment biodiesla obejmujacy produkcje i sprzedaz biokomponentéw w postaci estréw metylowych
wyzszych kwaséw tluszczowych stosowanych w przemysle paliwowym jako dodatek do olejow
napedowych oraz fazy glicerynowej jako produktu ubocznego (segment realizowany przez Biopaliwa SA) .
Ponizej zaprezentowano przychody, marze i wyniki realizowane przez oba segmenty w 4 kwartale 2008.

Wynik operacyjny wg segmentow w 4 kwartale 2008 roku

Segmenty Segment spozywczy Segment biodiesel
4Q 2008 4Q 2008
Sprzedaz zewnetrzna 91 726 929 44 725 956
Sprzedaz miedzy segmentami 40 861 456
Przychody ogétem 132 588 385 44725 956
Koszty operacyjne ogétem 120 079 252 44 134 843
Pozostate przychody operacyjne 291 936 98 833
Pozostale koszty operacyjne 3178 215 0
Wynik segmentu z dzial. operac. 9 622 855 689 946
Wynik segmentu EBITDA 11 139 761 1 029 662
Przychody finansowe segmentu 26 055 134 122 855
Koszty finansowe segmentu 31905 688 190 020
Zysk brutto segmentu 377230048 622 780
Podatek 966 288,14 709 386
Zysk netto segmentu 2 806 012,34 - 86 605

Ponizej zaprezentowano przychody, marze i wyniki realizowane przez oba segmenty w catym 2008 roku.
Oba segmenty zanotowaty w 4 kwartale wzrost sprzedazy w stosunku do okreséw wczesniejszych. Wzrost
rentowno$ci EBITDA w segmencie spozywczym w 4 kwartale w stosunku do $redniej z kwartalow
poprzednich i réwnoczesny spadek w segmencie biodiesla w 4 kwartale to jednorazowy efekt zmiany
podzialu pomigdzy segmentami zagregowanej marzy na skutek ustalenia miedzy-segmentowej ceny
sprzedazy oleju na ten okres.

Segmenty Segment spozywczy Segment biodiesel
Rok 2008 Rok 2008
Sprzedaz zewnetrzna 444 870 321 131 399 707
Sprzedaz miedzy segmentami 119 445 455 0
Przychody ogétem 564 315776 131 399 707
Koszty operacyjne ogétem 526 833 486 125 887 993
Pozostate przychody operacyjne 1128 421 265 319
Pozostale koszty operacyjne 5835326 1 362 286
Wynik segmentu z dzial. operac. 32775 385 4414747
Wynik segmentu EBITDA 38 646 693 6 870 199
Przychody finansowe segmentu 32 559 839 414 458
Koszty finansowe segmentu 47019 140 3900712
Zysk brutto segmentu 18 316 084 928 493
Podatek 4329 083 225 891
Zysk netto segmentu 13 987 001 702 602
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Segmenty geograficzne

Sprzedaz Spoéiki i Grupy dokonywana jest gléwnie na terenie Polski. W rozpatrywanym okresie 4 kwartalu
2008 roku Grupa prowadzita sprzedaz na teren Unii Europejskiej: do Niemiec, Danii, Wielkiej Brytanii,
Holandii, Wegier i Litwy. Sprzedaz poza granice Polski dotyczyta: §ruty, niewielkich ilosci ttuszczéw dla
przemystu oraz fazy glicerynowe;.

Udziat eksportu w przychodach ze sprzedazy skonsolidowanej i w sprzedazy jednostkowej w 4 kwartale
2008 roku wynosi ok. 10%. Natomiast w catym 2008 roku byl on nizszy i wynidst ok. 6%.

Struktura sprzedazy kraj/eksport w okresie 4 kwartalu 2008 roku

uktad jednostkowy

kanaty dystrybucji 4Q 2008 w %
sprzedaz krajowa 119 733 628 90,3%
sprzedaz do UE 12 854 757 9,7%
sprzedaz inna zagraniczna 0 0,0%
razem 132 588 385 100,0%

uktad skonsolidowany

kanaty dystrybucji 4Q 2008 w %
sprzedaz krajowa 123324 128 90,4%
sprzedaz do UE 12 948 806 9,5%
sprzedaz inna zagraniczna 179 952 0,1%
razem 136 452 886 100,0%

Struktura sprzedazy kraj/eksport w okresie 2008 roku

uktad jednostkowy

kanaty dystrybucji do 4Q2008 w %
sprzedaz krajowa 531 087 698 94,1%
sprzedaz do UE 33228 078 5,9%
sprzedaz inna zagraniczna 0 0,0%
razem 564 315776 100,0%




Srédroczne kwartalne sprawozdanie finansowe Grupy Elstar Oils SA na dzier 31 grudnia 2008r

uktad skonsolidowany

kanaty dystrybucji do 4Q2008 w %
sprzedaz krajowa 540 813 915 93,8%
sprzedaz do UE 34 587 935 6,0%
sprzedaz inna zagraniczna 868 177 0,2%
razem 576 270 028 100,0%

Nie mozna wyrézni¢ ze ktérykolwiek z obszaréw eksportowych charakteryzuje si¢ odrgbnymi ryzykami i
korzySciami odrézniajacymi go od segmentu sprzedazy krajowej z uwagi na fakt ze Unia Europejska
stanowi jednolity obszar gospodarczy a ceny sprzedawanych przez Spétke na ten rynek produktéw (rzepak,
$ruta, oleje) posiadaja notowania gietdowe.

II1.2.5 Wycena pozycji wyrazonych w walutach obcych

Pozycje zawarte w sprawozdaniu finansowym Grupy Elstar Oils wycenia si¢ w walucie podstawowego
srodowiska gospodarczego, gospodarczego ktérym znaczng cze$¢ Grupy prowadzi dziatalnos¢ ( waluta
funkcjonalna). Walutg funkcjonalng grupy jest ztoty polski, ktdry stanowi jednocze$nie walutg prezentacji
Grupy.

Transakcje wyrazone w walutach innych niz polski ztoty sa przeliczane na ztote polskie przy zastosowaniu
kursu obowigzujacego w dniu zawarcia transakcji. Zyski i straty z tytutu tych transakcji oraz wyceny
bilansowej aktywéw i pasywow pienig¢znych wyrazonych w walutach obcych ujmuje si¢ odpowiednio w
rachunku zyskow 1 strat, o ile nie odracza si¢ ich w kapitale wtasnym, gdy kwalifikujg si¢ do uznania za
zabezpieczenie przeptywdéw pienieznych i zabezpieczenie udzialéw w aktywach netto. Réznice kursowe,
zaréwno dodatnie jak i ujemne dotyczace transakcji zwigzanych z pozyskaniem finansowania zewnegtrznego
zalicza si¢ do kosztéw finansowych. Réznice kursowe dotyczace pozostatych transakcji ( realizacja i
wycena bilansowa rozrachunkéw handlowych powigkszaja lub pomniejszajg pozycje przychodowe lub
kosztowe z ktérymi sg operacyjnie powigzane. Jako kurs zamknigcia danej waluty stosowany dla celow
wyceny bilansowej aktywow i zobowigzan pieni¢znych wyrazonych w walutach obcych, Grupa przyjmuje
$redni kurs danej waluty ogtoszony przez NBP na dzien bilansowy.

Oszacowania i osady

Grupa dokonuje oszacowan i przyjmuje zalozenia dotyczace przysztosci. Uzyskane w ten spos6b
oszacowania ksiegowe z definicji rzadko pokrywa¢ si¢ beda z faktycznymi rezultatami. Oszacowania i
zalozenia , ktére niosg za sobg znaczace ryzyko konieczno$ci wprowadzenia istotnej korekty wartosci
bilansowej aktywdéw i zobowigzan w trakcie biezacego lub kolejnego roku obrotowego zostaty ponize;.

Okresy uzytkowania rzeczowych aktywow trwatych i wartosci niematerialnych.

Na dzien 31 grudnia 2008roku Spétki Grupy dokonaty oceny szacunkéw okreséw uzytkowania rzeczowych
aktywow trwalych i warto$ci niematerialnych.

Przeprowadzona analiza nie wykazata konieczno$ci dokonania korekt w tym zakresie.

Odroczony podatek dochodowy.

Kalkulacja aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego opiera si¢ na prawdopodobienstwie, ze w
przysztosci osiagniety zostanie dochdéd do opodatkowania ktéry umozliwi wykorzystanie réznic
przejéciowych i strat podatkowych. Z uwagi na fakt Zze kalkulacja odroczonego podatku dochodowego
opiera si¢ na szacunkach i osgdach Zarzadu, oceny te zawieraja element niepewnosci, a rzeczywiste
warto$ci moga rézni¢ si¢ od prognozowanych. Faktyczny przyszly wynik moze réwniez ulec zmianie na
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skutek zmian ekonomicznych i zwigzanych z konkurencja w otoczeniu, w ktérym Grupa prowadzi
dziatalnosc.

II1.2.6 Zasady polityki prowadzenia rachunkowosci
Rzeczowe aktywa trwate

Rzeczowe aktywa trwate wycenia si¢ na dzien ujecia w ksiggach rachunkowych w cenie nabycia/ koszcie
wytworzenia pomniejszonych o umorzenie oraz o odpisy aktualizujace z tytutu utraty wartoéci Srodki
trwale otrzymane nieodptatnie wycenia si¢ w wysokoSci ceny sprzedazy netto takiego samego lub
podobnego sktadnika aktywéw trwatych. Odpisy amortyzacyjne sa dokonywane przy zastosowaniu metody
liniowej lub degresywnej wg ustalonych przez jednostke ekonomicznie uzasadnionych stawek
amortyzacyjnych odzwierciedlajacych okres ich uzytkowania oraz odpisy z tytulu trwatej utraty wartosci,
ktére wynosza:

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

Jezeli przy sporzadzeniu sprawozdania finansowego zaistnialy okoliczno$ci , ktére wskazuja na to, zZe
warto$¢ bilansowa rzeczowych aktywéw trwatych moze nie by¢ mozliwa do odzyskania, dokonywany jest
przeglad tych aktywéw pod katem ewentualnej utraty wartosci. Jezeli istnieja przestanki pod katem ze
mogta nastapi¢ utrata wartosci, a warto$¢ bilansowa przekracza warto$¢ szacowana do odzyskania,
wowczas warto$¢ tych aktywow jest obnizana do poziomu warto$ci odzyskiwanej. Warto$¢ odzyskiwana
odpowiada wyzszej z nastepujacych dwoch wartosci :wartosci godziwej pomniejszonej o koszty sprzedazy
lub wartosci uzytkowej. odpisy aktualizujace z tytutu utraty warto$ci ujmowane sg w rachunku zyskéw i
strat pozycji koszt wtasny sprzedazy.

Rzeczowe aktywa trwale usuwane sg z bilansu po dokonaniu jej zbycia lub przypadku, gdy nie sg
spodziewane zadne ekonomiczne korzysci wynikajace z dalszego uzytkowania takiego sktadnika aktywow.
Wszelkie zyski lub straty z usunigcia takiego aktywa z bilansu ( obliczone jako rdéznica pomigdzy
ewentualnymi wplywami za sprzedazy netto a wartosci bilansowa danej pozycji) sa ujmowane w rachunku
zyskow i strat w okresie, w ktéorym dokonano takiego usuniecia.

Srodki trwate w budowie/inwestycje rozpoczete wycenia si¢ w cenie nabycia lub koszcie wytworzenia z
uwzglednieniem kosztu obstugi zobowigzan zaciggnietych w celu ich finansowania zwigzanych z nimi
réznic kursowych pomniejszonych o przychody z tego tytutu. W przypadku stwierdzenia trwatej utraty
wartosci $rodka trwatego w budowie dokonuje si¢ odpisu aktualizujagcego doprowadzajacego jego wartos¢
do ceny sprzedazy netto, a w przypadku jej braku do ustalonej w inny sposéb wartosci godziwej. Srodki
trwate w budowie nie podlegajg amortyzacji do czasu ukonczenia budowy i przekazania §rodka trwatego do
uzywania.

Przyjete do ewidencji bilansowej prawa wieczystego uzytkowania gruntéw zostaty ujete w ewidencji w
cenie nabycia. Prawa te nie sg amortyzowane.

Posiadany rzeczowy majatek trwaty nie podlegal ostatniej aktualizacji wyceny przeprowadzonej na dzien
01.01.1995 r. Caty rzeczowy majatek trwaty jest majatkiem nabytym lub wytworzonym w latach 2001-
2005. Wobec powyzszego prawie caly majatek Spétki prezentowany jest w bilansie wg wartosci godziwe;j.

Koszty finansowania zewnetrznego

Koszty finansowania zewngetrznego odnosnie zapaséw zgromadzonych przez Spétke dla potrzeb catoroczne;
produkcji ujmowane sa jako koszty w momencie ich poniesienia wedlug wzorcowego podejscia

&



Srédroczne kwartalne sprawozdanie finansowe Grupy Elstar Oils SA na dzier 31 grudnia 2008r

przedstawionego w MSR23. Jednakze Spotka stosuje rozliczanie kosztéw finansowych w proporcji do
zuzytych w danym okresie surowcéw do produkcji rozliczajac w czasie koszty poniesionych odsetek w
proporcji do zuzytego w procesie produkcji rzepaku. Koszty te zwigzane sa z finansowaniem zapaséw
surowca , ktéry kupowany jest na caty sezon w lipcu-sierpniu kazdego roku. To rozwigzanie w spos6b
bardziej rzetelny oddaje obraz finansowy spotki rozkladajac poniesione koszty odsetkowe na caty sezon
réwnomiernie.

Wartosci niematerialne i prawne

Warto$ci niematerialne i prawne wycenia si¢ wedlug cen nabycia.

Warto$ci niematerialne i prawne nabyte w ramach transakcji przejecia jednostki gospodarczej SA
ujmowane w bilansie wg wartosci godziwej na dzien przejecia.

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

Warto$ci niematerialne i prawne ograniczonym okresie uzytkowania sa amortyzowane przez okres
uzytkowania oraz poddawane testom na utrate wartosci kazdorazowo, gdy istniejg przestanki wskazujace na
utratg ich warto$ci. Okres 1 metoda amortyzacji wartosci niematerialnych i prawnych ograniczonym okresie
uzytkowania sg weryfikowane na koniec kazdego roku obrotowego. Odpisy amortyzacyjne tych wartosci
ujmuje si¢ w rachunku zyskéw i strat.

Wartosci niematerialne wytworzone przez jednostki we wtasnym zakresie nie sg ujmowane w aktywach, a
naktady poniesione na ich wytworzenie ujmowane sg w ci¢zar zyskow i strat za ten rok , w ktérym zostaty
poniesione.

Warto$ci niematerialne i prawne o nieokreslonym okresie uzytkowania oraz te , ktére nie sg uzytkowane sa
corocznie poddawane weryfikacji pod katem ewentualnej utraty warto$ci, w odniesieniu do poszczeg6lnych
aktywow lub na poziomie osrodka wypracowujacego $rodki pieni¢zne.

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

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

Instrumenty finansowe

Instrumenty finansowe dzielone sg na nastepujace kategorie:

- aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci;

- instrumenty finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy;
- pozyczki 1 naleznosci;

- aktywa finansowe dostgpne do sprzedazy

Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci sg to inwestycje o okreslonych lub mozliwych
do okreslenia ptatnosciach oraz ustalonym terminie wymagalnosci, ktére Grupa zamierza i ma mozliwosci
w posiadaniu do tego czasu. Aktywa te wycenia si¢ wg zamortyzowanego kosztu przy uzyciu metody
efektywnej stopy procentowe;.
Instrumenty finansowe nabywane w celu generowania zysku dzigki krotkotrwatym wahaniom ceny sg
klasyfikowane jako instrumenty finansowe wyceniane w warto$ci godziwej przez wynik finansowy z
uwzglednieniem ich warto$ci godziwej na dzien bilansowy. Zmiany tych instrumentéw uwzglednia si¢ w
przychodach lub kosztach finansowych.
Pozyczki i nalezno$ci uyjmowane sg wg zamortyzowanego kosztu.
Pozostale aktywa sg aktywami finansowymi dostepnymi do sprzedazy. Ujmowane sg one w wartos$ci
godziwej, uwzgledniajagc ich warto$¢ rynkowa na dzien bilansowy. W przypadku braku notowan
gietdowych na aktywnym rynku i braku mozliwosci wiarygodnego ich okres§lenia wartosci godziwe;
metodami alternatywnymi, aktywa finansowe dostepne do sprzedazy wyceniane s3 w cenie nabycia
skorygowanej o odpisy z tytutu utraty wartosci. Dodatnig lub ujemng r6znice pomiedzy wartoscig godziwa a
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ceng nabycia , po pomniegjszeniu o podatek odroczony, aktywéw dostepnych do sprzedazy odnosi si¢ na
kapital rezerwowy z aktualizacji wyceny, za$ spadek wartosci spowodowany utratg wartosci odnosi si¢ do
rachunku zyskow i strat jako koszt finansowy.

Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalno$ci kwalifikowane sg jako aktywa dtugoterminowe,
jezeli ich zapadalnosci przekracza 12 miesiecy od dnia bilansowego. Jezeli Zarzad ma zamiar je zrealizowad
w ciggu 12 miesigcy od dnia bilansowego zalicza si¢ je do aktywow obrotowych.

Zobowigzania finansowe nie bgdace instrumentami finansowymi wycenionymi w wartosci godziwej
poprzez wynik finansowy, sg wyceniane wedlug zamortyzowanego kosztu przy uzyciu metody efektywne;j
stopy procentowe;.

Instrumenty finansowe zostaja usuni¢te z bilansu gdy Grupa traci kontrole nad prawami i umownymi
sktadajacymi si¢ na dany instrument finansowy.

Naleznosci handlowe i pozostale

Naleznos$ci handlowe, ktérych termin zapadalno$ci wynosi zazwyczaj od 30 do 90 dni, s3a ujmowane
poczatkowo wedlug kwot pierwotnie zafakturowanych, z uwzglednieniem odpiséw aktualizujacych
naleznosci na niesciggalne nalezno$ci. Nalezno$ci nie$ciggalne sg odpisywane w koszty w momencie
okreslenia jako nieSciggalne Rezerwa na naleznosci niesciggalne oszacowywana jest wtedy , gdy $ciggniecie
pelnej kwoty naleznosci przestato by¢ prawdopodobne.

W przypadku gdy wptyw wartos$ci pienigdza w czasie jest istotny, warto$¢ naleznosci jest ustalana poprzez
zdyskontowanie prognozowanych przysztych przeplywéw pienigznych do warto$ci biezacej, przy
zastosowaniu stopy dyskontowej brutto odzwierciedlajacej aktualne oceny rynkowe wartosci pienigdza w
czasie. Jezeli zastosowana zostata metoda polegajaca na dyskontowaniu, zwigkszenie nalezno$ci w zwiazku
z uptywem czasu jest ujmowane jako przychody finansowe.

Zapasy

Zapasy surowcOw ,materialéw, poétproduktéw i wyrobdéw gotowych oraz zakupionych towaréw sa
wyceniane na dzien bilansowy w nizszej z dwéch wartosci: ceny nabycia/kosztu wytworzenia lub mozliwe;
do uzyskania ceny sprzedazy netto.

Cena nabycia zapaséw obejmuje réwniez ( jest powigkszona) o koszty przystosowania i przygotowania do
produkcji rzepaku przechowywanego w magazynach zewnetrznych.

Warto$¢ rozchodu zapaséw jest ustalana przy zastosowaniu metody cen przeci¢tnych.

Zapasy, ktére utracity swojg warto$¢ na skutek utraty warto$ci handlowej i uzytkowej obejmuje odpisem
aktualizujacym. Odpisy aktualizujace warto§¢ sktadnikéw zapaséw zalicza odpowiednio do pozostatych
kosztéw operacyjnych w okresie w ktérym odpis lub strata miaty miejsce.

Srodki pieniezne

Srodki pienigzne i lokaty krétkoterminowe wykazane w bilansie obejmuja $rodki pienigzne w banku i w
kasie oraz na lokatach krétkoterminowych o pierwotnym okresie zapadalno$ci nie przekraczajacym trzech
miesigcy.

Saldo $rodkéw pienigznych wykazywane w rachunku przeptywéw pienieznych sktada si¢ z okreslonych
powyzej $rodkéw pienigznych i ich ekwiwalentéw pomniejszonych o ni sptacone kwoty kredytéw w
rachunku biezacym.

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

Rozliczenia miedzyokresowe czynne
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Rozliczenia miedzyokresowe czynne kosztéw na dzien bilansowy wykazywana jest aktywowana kwota
wydatkéw poniesionych w danym roku obrotowym a dotyczacych nastgpnych okreséw sprawozdawczych.
Ich warto$¢ zostata wiarygodnie okreslona i spowoduje w przyszto$ci wptyw korzysci ekonomicznych.
Spétka korzysta z zapisu MSR 1 $ 17 umozliwiajacego zastosowanie pewnych rozwigzan majacych na celu
bardziej rzetelne i lepsze oddanie sytuacji majatkowej i finansowej jednostki w tym celu Spétka rozlicza w
czasie poniesione koszty finansowe na zakup surowca w proporcji do jego zuzycia . Caty cykl zamyka si¢ w
12 m-cach w wyjatkowych sytuacjach okres rozliczenia moze zosta¢ wydtuzony.

Kapitaty

Kapitat akcyjny/zaktadowy wykazuje si¢ w wysokosci okreslonej w umowie lub statucie i wpisanej w
rejestrze sadowym wedtug wartosci emisyjnej akcji pomniejszonej o koszty bezposrednio zwigzane z
wyemitowaniem akcji.

Zadeklarowane lecz nie wniesione wktady kapitalowe ujmuje si¢ jako nalezne wptaty na poczet kapitatu.
Kapitat zapasowy tworzony jest z odpiséw z czystego zysku rocznego Spotki w wysokosci co najmniej 8%
zysku netto, dopdki kapitat ten nie osiggnie przynajmniej 1/3 kapitatu zaktadowego. Ponadto do kapitatu
zapasowego zalicza si¢ réwniez nadwyzke powstala w wyniku sprzedazy akcji powyzej ich wartosci
nominalnej, po potragceniu kosztéw emisji.

Kapitat rezerwowy tworzy si¢ z zysku netto do wysoko$ci ustalonej przez Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy, niezaleznie od kapitatu zapasowego.

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

Kredyty i pozyczki bankowe

Kredyty i pozyczki ujmuje si¢ poczatkowo wedlug wartosci godziwej otrzymanych srodkéw pienieznych
pomniejszonej o koszty zwigzane z uzyskaniem kredytu lub pozyczki.

Po poczatkowym ujeciu oprocentowane kredyty i pozyczki sa nastgpnie wyceniane wedtug
zamortyzowanego kosztu, przy zastosowaniu metody efektywnej stopy procentowej. Wszelkie roznice jesli
sg istotne pomiedzy otrzymang kwota (pomniejszong o koszty transakcyjne) a warto$cig wykupu ujmuje si¢
w rachunku zyskéw i strat przez okres obowigzywania odpowiednich uméw metoda efektywnej stopy
procentowe;j.

Kredyty i pozyczki zalicza si¢ do zobowigzan krétkoterminowych , chyba ze Grupa posiada bezwarunkowe
prawo do odroczenia sptaty zobowigzania o co najmniej 12 miesigcy od dnia bilansowego.

Rezerwy

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

Jezeli Grupa spodziewa si¢ ze koszty objete rezerwa zostang zwrdcone , wowczas zwrot ten ujmowany jest
jako odrebny sktadnik aktywéw, ale tylko wtedy, gdy jest rzecz pewng ,ze zwrot ten rzeczywisci nastapi..
Koszt dotyczace danej rezerwy sg wykazywane w rachunku zyskow i strat po pomniejszeniu o wszelkie
ZwWroty.

Rezerwy tworzy si¢ w uzasadnionej i wiarygodnie oszacowanej warto$ci na dzien zaistnienia zdarzenia , nie
p6zniej niz na koniec okresu sprawozdawczego. Na dzien bilansowy przeprowadza si¢ weryfikacje stanu
rezerw, dokonujac w razie koniecznosci odpowiednich korekt w celu najbardziej wiarygodnego szacunku
ich wartosci.

Zobowiazania handlowe i pozostate

Zobowigzania handlowe, ktdérych termin zapadalnosci wynosi zazwyczaj od 30 do 60 dni, s3 ujmowane
poczatkowo wedtug kwot pierwotnie zafakturowanych.
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W przypadku gdy wplyw wartos$ci pienigdza w czasie jest istotny, warto$¢ zobowigzan jest ustalana poprzez
zdyskontowanie prognozowanych przysztych przeplywéw pienigznych do wartosci biezacej, przy
zastosowaniu stopy dyskontowej brutto odzwierciedlajacej aktualne oceny rynkowe wartosci pienigdza w
czasie. Jezeli zastosowana zostala metoda polegajaca na dyskontowaniu, zwigkszenie zobowigzan w
zwigzku z uptywem czasu jest uyymowane jako koszty finansowe.

Bierne rozliczenia miedzyokresowe

W pozycji bierne rozliczenia miedzyokresowe kosztéw i rozliczenia miedzyokresowe przychodéw
prezentowane sg przychody, ktérych realizacja nastagpi w pdzniejszych okresach przychdd ten jest
wiarygodnie oszacowany.

Przychody

Przychody ze sprzedazy obejmuja warto$¢ godziwg przychodéw ze sprzedazy :

produktéw i towaréw oraz przychody ze sprzedazy ustug po pomniejszeniu o podatek od towaréw i ustug,
rabaty i upusty. Przychody ujmowane sa w takiej wysoko$ci , w jakiej jest prawdopodobne, ze Grupa
uzyska korzysci ekonomiczne zwigzane z dang transakcja oraz gdy kwote przychodéw mozna wycenié
wiarygodnie.

Poszczegblne rodzaje przychodéw ujmuje si¢ w sposob nastgpujacy:

Sprzedaz towaréw i produktéow

Przychody ze sprzedazy towaréw i produktow sa ujmowane , jezeli znaczace ryzyko i korzysci wynikajace
z prawa wlasnosci towaréw i produktéw zostaly przekazane nabywcy oraz gdy kwote przychodéw mozna
wyceni¢ w wiarygodny sposdb a §ciggalnos$¢ naleznosci jest pewna.

W przypadku sprzedazy krajowej moment uzyskania przychodu to moment wydania produktéw lub
towarow z magazynéw Grupy.

W przypadku sprzedazy eksportowej i wewnatrz wspdlnotowej to moment sprzedazy wynikajacy z
warunkow zapisanych w realizowanym kontrakcie.

Przychody ze sprzedazy ustug

Przychody ze $wiadczenia ustug ujmuje si¢ w okresie w ktérym $wiadczono ushugi oparciu o stopien
zaawansowania konkretnej transakcji, okre§lony na podstawie stosunku faktycznie wykonanych prac do
catosci ustug do wykonania jesli kwot przychodéw mozna wyceni¢ w sposéb wiarygodny oraz istnieje
prawdopodobienstwo, ze Grupa uzyska korzysci ekonomiczne z tytutu przeprowadzonej transakcji.

Odsetki

Przychody z tytulu odsetek sa ujmowane wedlug zasady memorialowej metoda efektywnej stopy
procentowej, stanowiacej stopg dyskontujaca przyszie wptywy gotéwkowe przez szacowany okres
uzytkowania instrumentéw finansowych, w stosunku do wartosci bilansowe] netto danego sktadnika
aktywéw finansowych.

Dywidendy

Dywidendy sa uyjmowane w momencie ustalenia prawa akcjonariuszy lub udziatowcow do ich otrzymania.
Odroczony podatek dochodowy

W zwigzku z przejsciowymi réznicami miedzy wykazywana w ksiggach rachunkowych wartoscia aktywow
i pasywow a ich wartosciag podatkowa oraz strata podatkowa mozliwa do odliczenia w przysztosci,
jednostka tworzy rezerwe i ustala aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego.
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Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego ustala si¢ w wysokos$ci kwoty przewidzianej w
przysztosci do odliczenia od podatku dochodowego w zwiagzku z ujemnymi réznicami przejsciowymi, ktére
spowoduja w przysziosci zmniejszenie podstawy obliczenia podatku dochodowego oraz straty podatkowe;
mozliwej do odliczenia w przysztosci, wyliczonych przy zachowaniu zasady ostroznos$ci a w stosunku do
takiego aktywa zachodzi duze prawdopodobienstwo ,ze w latach nastgpnych zostanie osiagniety dochdd do
opodatkowania, ktéry pozwoli na potracenie réznic przejsciowych.

Rezerwe z tytulu odroczonego podatku dochodowego tworzy sie¢ w wysokosci kwoty podatku
dochodowego, wymagajacej w przyszto§ci zaplaty, w zwigzku z wystepowaniem dodatnich réznic
przejsciowych, to jest roznic, ktére spowoduja zwickszenie podstawy odliczenia podatku dochodowego w
przysztosci.

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

Warto$¢ bilansowa sktadnika aktywdéw z tytulu odroczonego podatku dochodowego jest weryfikowana na
kazdy dzien bilansowy i ulega stosownej korekcie

Aktywa i zobowiazania z tytulu odroczonego podatku dochodowego wyceniane sg przy zastosowaniu
stawek podatkowych, ktére wedtug przewidywan beda obowiazywaé w okresie, gdy skladnik aktywow
zostanie zrealizowany lub zobowigzanie uregulowane.

Podatek odroczony wynikajacy z przychodéw kosztéw odniesionych bezposrednio na kapitat wlasny jest
rowniez odnoszony na kapitat wtasny.

Zysk netto na akcje

Zysk netto na akcje dla kazdego okresu jest obliczany poprzez podzielenie skonsolidowanego zysku netto
za dany okres przynaleznego akcjonariuszom jednostki dominujacej przez $redniag wazong liczbe akcji
jednostki dominujgcej w danym okresie sprawozdawczym.

Grupa nie prezentuje rozwodnionego zysku na akcje, poniewaz nie wystgpuja rozwadniajace potencjalne
akcje zwykle.
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IIL3. OPIS ISTOTNYCH DOKONAN LUB NIEPOWODZEN W IV KWARTALE 2008 ROKU

PODSUMOWANIE

W 4 kwartale Spétka i cata Grupa zanotowata wzrost przychodéw i zysku operacyjnego w stosunku do
ubieglych kwartaléw 2008 roku oraz w stosunku do analogicznego okresu roku ubiegtego. Ukonczono
rozbudowe mocy przerobowych rzepaku z 200 tys. ton/rok do 400 tys. ton/rok na czym Grupa zakonczyta 4
letni program inwestycyjny rozbudowy mocy produkcyjnych.

I11.3.1 WYNIKI FINANSOWE W 4 KWARTALE 2008
¢ Rachunek wynikéw Elstar Qils S.A.

W okresie 4 kwartatu 2008 roku Elstar Oils SA w sprawozdaniu jednostkowym zanotowata przychody ze
sprzedazy w wysokosci 132 589 tys. zt i zysk netto w wysokosci 2.806 tys. zt.

Dla poréwnania jednostkowe przychody ze sprzedazy w 4 kwartale ubieglego roku wyniosty 121 756 tys. zt
(w tym rzepak 42.407 tys. z1), natomiast jednostkowy zysk netto w tamtym okresie wynidst 2.443 tys. zt. W
4 kwartale 2008 przychody ze sprzedazy rzepaku wyniosty 18.006 tys. zl.

Zysk na sprzedazy brutto (przed kosztami sprzedazy i ogélnego zarzadu) wyniést w 4 kwartale 2008 roku
16.594 tys. zt wobec 5.912 tys. zt w 4 kwartale roku ubiegtego.

Wynik z dziatalnosci operacyjnej w omawianym okresie wynidst 9.624 tys. zt i byt wyzszy w poréwnaniu z
1.249 tys. zt zysku operacyjnego zanotowanego w

4 kwartale 2007 roku. Wyzsza dynamika wzrostu zysku operacyjnego wobec dynamiki wzrostu zysku netto
w stosunku do 4 kwartatu 2007 roku wynika z wyzszych kosztéw finansowych odnotowanych w 4 kwartale
2008 roku.

Narastajagco w roku 2008 zanotowano do 31 grudnia 2008 jednostkowe przychody ze sprzedazy w
wysokos$ci 564.316 tys. zt (w tym materialy i towary 120.107 tys. zt) a zysk netto jednostkowy w wysokosci
13.987 tys. zt (w roku 2007 przychody wyniosty 433.624 tys. z, w tym materialy i towary 177.169 tys.

zt, a zysk netto wynidst 4.496 tys. zt).

¢ Rachunek wynikéw Grupy Kapitatowej Elstar Oils S.A.

W okresie 4 kwartatu 2008 roku Elstar Oils SA w sprawozdaniu skonsolidowanym zanotowata przychody
ze sprzedazy w wysokos$ci 136.453 tys. zt i zysk netto w wysokosci 2.142 tys. zl.

Dla poréwnania skonsolidowane przychody ze sprzedazy w 4 kwartale roku 2007 wyniosty 117.063 tys. zi,
natomiast skonsolidowany wynik netto w tamtym okresie wynidst (strata) — 2.424 z1.

Skonsolidowany zysk na sprzedazy wynidst obecnie, w 4 kwartale 2008 roku, 17.726 tys. zt wobec 2.288
tys. zt w 4 kwartale roku ubiegtego.

Zysk z dzialalnosci operacyjnej w omawianym okresie wynidst 9.710 tys. zt, wobec straty operacyjnej —
(minus) 1.317 tys. zt zanotowanej w 3 kwartale roku 2007.

Narastajaco w roku 2008 Grupa zanotowata do 31 grudnia 2008 skonsolidowane przychody ze sprzedazy w
wysokosci 576.270 tys. zt (w tym materiaty i towary 113.976 tys. zl) a skonsolidowany zysk netto w
wysokos$ci 13.237 tys. zt (w roku 2007 zanotowano przychody skonsolidowane 381.518 tys. zt a strata netto
wyniosta - 2.810 tys. zt).

&
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Pozytywny wptyw na rachunek wynikéw Grupy w 2008 roku mialo uruchomienie rynku biopaliw w
Polsce. Spétka zalezna Biopaliwa SA prowadzi eksploatacje zaktadu i produkcj¢ estréw na rynek krajowy.
W 2008 realizowata dostawy estréw m.in. dla Grupy Lotos i PKN ORLEN. Czynnikiem limitujagcym
produkcje estrow w 2008 byta dostepnos¢ oleju rzepakowego, ktéra w 2009 roku zwiekszy si¢ w zwigzku z
przeprowadzonymi inwestycjami. Nastepuje systematyczny rozwéj rynku biopaliw zgodnie z przyjeta
polityka rzadu i UE.

® Przychody ze sprzedazy rzepaku

Istotng cze$¢ przychodéw ze sprzedazy w roku 2008, zwlaszcza w okresie poprzednich kwartatéw
stanowity przychody ze sprzedazy towaréw i materiatéw (gtéwnie rzepak), ktore skonsolidowane wyniosty
w Grupie 113.976 tys. zl.

II1.3.2 STRUKTURA BILANSU

Suma bilansowa w sprawozdaniu jednostkowym FElstar Oils SA na analizowany dzien bilansowy
(31.12.2008 r.) zwigkszyla si¢ do kwoty 449.634 tys. zt z kwoty 429.550 tys. zt zanotowanej jako suma
aktywow (pasywow) na analogiczny dzien bilansowy roku ubieglego t.j 31.12.2007 oraz zmniejszyla si¢ w
stosunku do sumy odnotowanej na koniec ubiegtego kwartatu (460.605 tys. zt)

Spotka rokrocznie posiada najwyzszag sume bilansowg na koniec 3 kwartatu po przeprowadzonym skupie
rzepaku. Suma ta nastepnie systematycznie spada do konca 2 kwartatu roku nastepujacego po skupie (przed
kolejnym skupem rzepaku).

Podobnie w bilansie skonsolidowanym suma bilansowa na analizowany dzien bilansowy (31.12.2008 r.)
zwigkszyta si¢ do kwoty 512.420 tys. zt z kwoty 392.174 tys. zt zanotowanej jako suma aktywow
(pasywéw) na analogiczny dzien bilansowy roku ubiegtego t.j 31.12.2007. Suma aktywéw w bilansie
skonsolidowanym zwigkszyla si¢ takze w stosunku do sumy zanotowanej na koniec ubiegltego kwartatu
(30.09.2008), pomimo efektu opisanego powyzej dla bilansu jednostkowego, co wynika z faktu zwigkszenia
skali dziatalno$ci (przychodéw ze sprzedazy i aktywdéw) Spétki zaleznej Biopaliwa SA.

I11.3.3 PRZEPLYWY PIENIEZNE

W okresie 4 kwartatu 2008 roku zanotowano zwiekszenie stanu §rodkéw pieni¢znych o 34.729 tys. zt w
przeptywach jednostkowych oraz o 18.703 tys. zt w przeptywach skonsolidowanych. W rezultacie na dzien
bilansowy 31.12.2008 Spétka posiadata srodki pieniezne w wysokosci 60.187 w bilansie jednostkowym
oraz 63.069 tys. zt w bilansie skonsolidowanym.

W 4 kwartale 2008 odnotowano dodatnie przeptywy z dziatalno$ci operacyjnej oraz ujemne przepltywy z

dziatalno$ci inwestycyjnej (inwestycje w $rodki trwale) oraz finansowej (sptata kredytéw obrotowych
przeznaczonych na zakup rzepaku).

II1.4. Opis czynnikéw majacych znaczny wplyw na osiagniete wyniki finansowe

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

Zrédta przychodow
Obecnie podstawowa dziatalnoscig Grupy Elstar jest przeréb rzepaku i produkcja rafinowanych olejow i

thuszczéw rosélinnych oraz produkcja estréw. Produktem ubocznym przerobu rzepaku jest $ruta rzepakowa a
produkcji estrow faza glicerynowa.
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W ofercie Grupy znajduja si¢:
— oleje rafinowane roslinne dla przemystu spozywczego i rynku biokomponentéw

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

— estry metylowe
— S$ruta rzepakowa
— faza glicerynowa

Grupa prowadzi sprzedaz produkowanych przez siebie olejow rafinowanych oraz ttuszczéw dla odbiorcéw
z przemystu spozywczego a estréw metylowych dla odbiorcéw z branzy paliwowe;.

W okresie 4 kwartalu 2008 roku oraz calego okresu 2008 roku w strukturze sprzedazy Grupy w zakresie
podstawowej dziatalno$ci gléwnym produktem byty olej rzepakowy rafinowany oraz tluszcze i estry
metylowe oleju rzepakowego. Ponadto w 2008 roku prowadzona byt sprzedaz rzepaku.

Przychody ze sprzedazy Grupy 4Q 2008 1-4Q 2008
Przychody ze sprzedazy produktéw 118 426 680 462293 132
Przychody ze sprzedazy towaréw 18 026 205 113 976 896
i materiatéw (gtéwnie rzepak)

Razem 136 452 886 576 270 028

Struktura kosztow operacyjnych

Warto$¢ poniesionych przez Elstar kosztéw wilasnych sprzedanych produktéw i towar6w w okresie 4
kwartatu 2008 roku wyniosta 115 995 tys. zt i byla na poziomie analogicznego okresu roku ubiegtego
(115 844 tys. zt), pomimo wyzej wartosci sprzedazy w obecnym okresie. Jest to efektem poprawy marz na
sprzedazy realizowanych przez Grupe w biezacym roku oraz innej struktury sprzedazy (w 4 kwartale 2007
roku kwota 42.407 tys. pochodzita ze sprzedazy rzepaku). Poprawe marz ilustruje stosunek kosztow
wtasnych do przychodéw ze sprzedazy, ktéry obnizyt si¢ z 95 % w 4 kwartale roku 2007 do wartosci 87%
w omawianym 4 kwartale 2008.

W uktadzie skonsolidowanym warto$¢ poniesionych przez Grupe Elstar kosztéw wtasnych sprzedanych
produktéw i towaréw w okresie 4 kwartatu 2008 roku wyniosta 118.727 tys. zl i byla nieznacznie wyzsza w
poréwnaniu do analogicznego okresu roku ubiegtego (114. 775 tys. zt) pomimo istotnie wyzszej wartosci
przychodéw ze sprzedazy, co jest rezultatem poprawy marz. Stosunek tych kosztéw do przychoddéw ze
sprzedazy obnizyt si¢ z 97% w analogicznym okresie roku ubiegtego do 87% w 4 kwartale 2008.

W analizowanym okresie 4 kwartatu 2008 roku Grupa poniosta koszty sprzedazy w kwocie 3 996 tys. zi
wobec 3.680 tys. zt w 4 kwartale 2007 roku. Nieznaczny wzrost kosztow sprzedazy wynika ze wzrostu
sprzedazy produktéw Grupy pomigdzy rozpatrywanymi okresami. Gtownym sktadnikiem kosztéw
sprzedazy sa koszty transportu, wzrost wolumenu sprzedanych produktéw spowodowat wzrost catkowitej
kwoty kosztéw transportu produktéw. Natomiast koszty ogdlnego zarzadu wzrosty z 970 tys. zt w 4
kwartale 2007 do 1.134 tys. zt w analizowanym okresie 4 kwartatu 2008 roku, co wynika z uruchomienia w
petni w roku 2008 dziatalnos$ci operacyjnej segmentu biodiesla.

&
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Koszty i przychody finansowe

W 4 kwartale 2008 roku wskutek wysokiej zmienno$ci notowan surowcéw i kursow walut w tym okresie,
Spétka zanotowata zaré6wno w sprawozdaniu jednostkowym jak i w skonsolidowanym Spétka, wysoki
poziom kosztéw finansowych i réwnocze$nie wysoki poziom przychodéw finansowych w zwiazku z
terminowymi transakcjami towarowymi i walutowymi zawartymi w okresie i po skupie rzepaku 2008.

W okresie 4 kwartatu 2008 roku Spétka zanotowata koszty finansowe w wysokosci 31.906 tys. zt wobec
3.624 tys. zt w 4 kwartale 2007 roku. W rachunku skonsolidowanym Grupa zanotowata 31.951 tys. zt
kosztéw finansowych wobec 4.087 tys. zt w 4 kwartale roku 2007.

Roéwnoczesnie w 4 kwartale Spétka i Grupa zanotowaly przychody finansowe w wysokos$ci 26.054 tys. zt
(jednostkowe) oraz 25.923 tys. zt (skonsolidowane). Koszty finansowe netto na operacjach finansowych
(przychody finansowe minus koszty finansowe) wyniosty w 4 kwartale 2008 roku odpowiednio 5.852 tys. zt
(sprawozdanie jednostkowe) oraz 6.028 tys. zt (sprawozdanie skonsolidowane)

W kwocie koszow finansowych zawieraja si¢: koszty odsetek i prowizji od kredytéw bankowych, ujemne
réznice kursowe oraz koszty transakcji terminowych dotyczacych walut i towardéw i ujemna wycena tych
transakcji.

W kwocie przychodéw finansowych znajduja si¢: przychody z transakcji terminowych dotyczacych walut i
towarow, dodatnia wycena tych transakcji, przychody z tytutu odsetek.

W zakresie terminowych transakcji walutowych i towarowych Elstar Oils Spétka Akcyjna nie stosuje w
prezentowanym raporcie rachunkowosci zabezpieczen na podstawie Par. 88 MSR 39 ani na podstawie
Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 12.12.2001. Oznacza to ze wszystkie zawarte przez Spoétke
kontrakty terminowe, zaréwno walutowe (typu forward) jak i towarowe jako instrumenty finansowe sg ujete
na biezaco w wyniku finansowym okresu. Zmiana ich warto$ci godziwej na dzien bilansowy (31.12.2008)
nie jest wiec rozpoznawana (rozliczana) w kapitalach wtasnych i nie bedzie wpltywac na wyniki finansowe
przysztych okreséw. Kontrakty podlegaja na dzien bilansowy wycenie wedlug wartosci godziwej a skutki
przeszacowania (wyceny) sg zaliczane do przychodéw lub kosztéw finansowych okresu sprawozdawczego.

Terminowe transakcje walutowe i towarowe zawierane sg w zawigzku z ryzykiem zmian cen gietdowych
surowcéw i zmian kursow walut. Ceny zakupu surowca sg oparte o notowania na gieldach §wiatowych i
denominowane do PLN poprzez kursy walut. Podobnie ceny sprzedazy produktéw Grupy sa oparte o
notowania produktéw na rynkach $§wiatowych w walutach obcych. Spétka od lat prowadzi dziatania
zabezpieczajace aktywa i przeptywy poprzez zawieranie transakcji terminowych walutowych i towarowych.
Transakcje te nie majg charakteru spekulacyjnego i zwigzane sg z biezacg dzialalnoscia operacyjng Spoiki.

IILI.5. Objasnienia dotyczace sezonowosci dzialalnosci

W produkgji i sprzedazy Grupy nie wystepowato dotychczas istotnie zauwazalne zjawisko sezonowosci.
Mozna stwierdzi¢, iz nieco wicksza dynamika przychodéw charakteryzowal si¢ zazwyczaj IV kwartal,
jednak réznica w stosunku po pozostatych kwartatow nie byla znaczaca.

Zjawisko sezonowosci wystepuje natomiast przy zaopatrywaniu si¢ w podstawowy surowiec — rzepak. Jest
on skupowany giéwnie w okresie zbioréw rzepaku, a wigc 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 calego sezonu przetworczego powoduja ze na koniec kazdego roku
suma bilansowa ro$nie, a najwyzsza jest z reguly na koniec 3 kwartalu kazdego roku. Z uwagi na fakt
finansowania skupu kredytem obrotowym na dzien 30 wrze$nia najwyzsza sa rowniez wskazniki
zadluzenia.
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II1.6. Opis transakcji z podmiotami powigzanymi

Opis transakcji Rok 2008 Rok 2008
okres okres
od 01.10.2008 od 01.07.2008
do 31.12.2008 do 30.09.2008
Do spélki zaleznej Biopaliwa S.A.
Sprzedaz surowca i materialéw do produkcji estrow 40 824 30516
(w tys. z1)
Sprzedaz/refaktura ustug (w tys. zt) 38 14
Ze spolki zaleznej Biopaliwa S.A.
Sprzedaz/refaktura ustug (w tys. zt) 1388 886

Pomigdzy Elstar Oils SA i Biopaliwa SA dokonano na warunkach rynkowych sprzedazy olejéw do
produkcji biokomponentéw. Wzajemne transakcje wigzaty si¢ ponadto z refakturowaniem ustug.

Laczna warto$¢ tych transakcji w IV kwartale 2008 roku wyniosta 42 250 tys. zt. Sprawozdanie spoétki
Biopaliwa SA podlega petnej konsolidacji z Elstar Oils SA. Konsolidacja ta jest przedmiotem niniejszego
raportu.

II1.7. Informacje dotyczace wyplaconej lub zadeklarowanej dywidendy
W raportowanym okresie nie wyptacano ani nie deklarowano wyptaty dywidendy. Zwyczajne Walne
Zgromadzenie Elstar Oils S.A., ktére odbyto si¢ 19 czerwca 2008 roku podjeto uchwale w sprawie sposobu

przeznaczenia zysku za rok 2007. Zysk netto w netto w kwocie 4 495 915,67 zl, za okres od 1 stycznia 2007
roku do 31 grudnia 2007 roku przeznaczono na kapitat zapasowy Spotki.

I11.8. Wskazanie zdarzen, ktore wystapily po dacie sporzadzenia sprawozdania

Po dacie na ktdrag sporzadzono niniejsze sprawozdanie nie wystapily zdarzenia nieujete w sprawozdaniu,
ktére w znaczacy sposéb moga wptynac na przyszte wyniki Grupy.

II1.9. Informacje o zmianach rezerwy i aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego

W trakcie IV kwartatu 2008 wystapily nastgpujace zmiany w Spoéice Elstar Oils S.A. w pozycji aktywa i
rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego.

&
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( w tys. ztotych)

Rezerwy

Stan na dzien

Zwigkszenia w

Zmniejszenia w

Stan na dzien

31.12.2008 trakcie okresu trakcie okresu 30.09.2008
Rezerwy na przyszite zobowigzania , wg tytutéw:
- Niezrealizowane urlopy pracownicze
-Straty z polis ubezpieczeniowych
-Rezerwa ogélna 2 830 2340 490
Rezerwy razem: 2830 2340 490

Podatek odroczony

Stan na dzien

Zwigkszenia w

Zmniejszenia w

Stan na dzien

31.12.2008 trakcie okresu trakcie okresu 30.09.2008
Aktywa z tyt. podatku odroczonego ,wg
tytutéow:
-Niezrealizowane ujemne réznice kursowe 184 184 29 29
-Straty podatkowe do rozliczenia 585 1014 1599
-Koszty memoriatowe / wynagrodzenia, itp./ 97 97 95 95
-Naliczone odsetki od zobowigzan
-Aktualizacja wyceny zabezpieczeh 3224 3224
-Pozostate tytuty 226 226
Aktywa brutto z tyt. podatku odroczonego 4316 3731 1138 1723
Rezerwa z tyt. podatku odroczonego, wg.
tytutéw
-Nadwyzka  wartoSci  ksiggowych  nad 5289 326 4963
podatkowa rzeczowych i niematerialnych
aktywow trwatych
-Niezrealizowane dodatnie r6znice kursowe 447 447 555 555
-Odsetki zarachowane, nie otrzymane 3 3 T4 74
-Aktualizacja aktyw6w finansowych 285 184 101
-Inne tytuty 2675 2675
Rezerwa brutto z tyt. podatku odroczonego 8 699 3635 629 5693
Rezerwa netto z tyt. podatku odroczonego 4383 3970
Aktywa netto z tyt. podatku odroczonego 0

W trakcie IV kwartatu 2008 wystapity nastepujace zmiany w sprawozdaniu skonsolidowanym Grupy Elstar
Oils S.A. w pozycji aktywa i rezerwy z tytulu odroczonego podatku dochodowego.

( w tys. ztotych):

Rezerwy

Stan na dzien

Zwigkszenia w

Zmniejszenia w

Stan na dzien

31.12.2008 trakcie okresu trakcie okresu 30.09.2008
Rezerwy na przyszite zobowigzania ,wg tytutow:
-Niezrealizowane urlopy pracownicze
-Straty z polis ubezpieczeniowych
-Rezerwa ogdlna 2 830 2 340 490
Rezerwy razem: 2830 2340 490
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Podatek odroczony

Stan na dzien

Zwigkszenia w

Zmniejszenia w

Stan na dzien

31.12.2008 trakcie okresu trakcie okresu 30.09.2008
Aktywa z tyt. podatku odroczonego ,wg
tytutéow:
-Niezrealizowane ujemne réznice kursowe 189 189 29 29
-Straty podatkowe do rozliczenia 1610 13 1014 2611
-Koszty memoriatowe / wynagrodzenia, itp./ 244 244 215 215
-Naliczone odsetki od zobowigzan
-Aktualizacja wyceny zabezpieczen 3224 3224 0 0
-Pozostate tytuty 226 226 422 422
-Wylaczenia konsolidacyjne 1144 95 1049
Aktywa brutto z tyt. podatku odroczonego 6 637 3991 1680 4326
Rezerwa z tyt. podatku odroczonego, wg
tytutéow:
-Nadwyzka warto$ci ksiggowych nad podatkowa 5616 653 4963
rzeczowych 1 niematerialnych  aktywow
trwatych
-Niezrealizowane dodatnie réznice kursowe 458 458 563 563
-Odsetki zarachowane, nie otrzymane 3 3 74 74
-Aktualizacja aktyw6w finansowych 285 184 101
-Inne tytuty 2675 2675 0
-Wylaczenia konsolidacyjne
Rezerwa brutto z tyt. podatku odroczonego 9 (037 3973 637 5701
Rezerwa netto z tyt. podatku odroczonego 2 400 1375

Aktywa netto z tyt. podatku odroczonego

I11.10. Informacje o dokonanych odpisach aktualizujacych warto$¢ sktadnikéw aktywow

W trakcie IV kwartatu 2008 roku spétka nie dokonata odpiséw aktualizacyjnych warto$¢ zapasow.

W trakcie IV kwartatu 2008 roku spdtka nie dokonata odpiséw aktualizacyjnych naleznosci.

(w tys. ztotych)

Zmiana stanu odpisow aktualizujacych

Stan na dzien

Zwigkszenia w

Zmniejszenia w

Stan na dzien

warto$¢ naleznosci krotkoterminowych 31.12.2008 trakcie okresu trakcie okresu 30.09.2008
Naleznosci krétkoterminowe ,wg tytutow:

Naleznosci 1293 0 0 1293
Naleznosci z tytutu odsetek 158 0 0 158
Inne naleznosci

Stan odpis6w ogétem na koniec okresu 1451 0 0 1451
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II1.11. Informacja dotyczaca zmiany zobowigzan warunkowych lub aktywéw warunkowych, ktore
nastapily od czasu zakonczenia ostatniego roku obrotowego

Spotki Grupy nie posiadaja naleznosci ani zobowigzan warunkowych.
III.12. Stanowisko odnosnie realizacji wczesniej publikowanych prognoz

Grupa nie publikowata prognoz na rok 2008. Prognozowanie wynikow bylo utrudnione z uwagi na fakt ze
rok 2008 jest pierwszym rokiem funkcjonowania rynku biopaliw. Od stycznia 2008 roku istnieje ustawowy
obowigzek stosowania biokomponentéw i rynek ten, istotny dla Grupy, dopiero zaczat si¢ w 2008 roku
ksztaltowac. Prognozowanie w dtuzszym okresie jest ponadto utrudnione z uwagi na wysokg zmienno$¢ cen
na rynkach surowcowych oraz wysoka zmienno$¢ kurséw walut.

II1.13. Akcjonariusze powyzej 5%

Wedlug wiedzy Zarzadu stan akcjonariuszy na rozpatrywany dzien bilansowy 31.12.2008 roku oraz na
dzien sporzadzenia raportu przedstawiat si¢ nastepujaco:

liczba Wartos$¢ nominalna
Akcjonariusz liczba akcji glosow akcji % udziatu
Stanistaw Rosnowski 24 540 000 | 24 540 000 24 540 000 zt 50,90%
OFE GENERALI 2413740 2413 740 2413 740 zt 5,01%
Pozostali 21258260 | 21258260 21258 260 zt 44,09%
RAZEM 48212000 | 48212000 48 212 000 zt 100,00%

II1.14. Zmiany w stanie posiadania akcji przez osoby zarzadzajace i nadzorujace

Stan posiadania akcji przez osoby zarzadzajace i nadzorujace na dzien bilansowy oraz na dzien przekazania
raportu:

Stanistaw Rosnowski — Prezes Zarzadu: 24 540 000 akcji
Zbigniew Luczkowski — Cztonek Zarzadu: 40 000 akcji
Hubert Janiszewski ~ — Przewodniczacy Rady Nadzorczej: 2 000 akcji

W okresie od przekazania poprzedniego raportu do daty przekazania raportu niniejszego zgodnie z
posiadanymi przez Spéike informacjami nie nastapity zmiany w zakresie stanu posiadania akcji Spétki
przez osoby zarzadzajace i nadzorujace.

II1.15. Wskazanie postepowan sadowych

Spotki Grupy Elstar nie sg strong zadnego postepowania dotyczacego zobowigzan albo wierzytelnosci,
ktérego wartos$¢ stanowitaby, co najmniej 10% kapitatéw wilasnych.
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Spotki nie sa strong dwu ani wigcej postgpowan dotyczacych zobowigzan oraz wierzytelnosci, ktérych
taczna warto$¢ stanowitaby, co najmniej 10% kapitatéw wlasnych.

II1.16. Udzielone poreczenia i gwarancje

Spétki Grupy Elstar nie udzielity porgczen kredytu i pozyczki ani gwarancji

II1.17. Czynniki, ktore beda mialy wplyw na wynik Emitenta
Strategia Grupy

W okresie najblizszych kwartatéw na wyniki Grupy bedzie miata wptyw realizacja strategii rozwoju Grupy
na tworzacym si¢ rynku biopaliw, ktéry wystartowat od poczatku roku 2008. Rozwdj tego rynku nastgpuje
stopniowo, zaktadamy zZe bedzie si¢ rozwijat w kolejnych latach wraz ze wzrostem obowigzkowego udziatu
biopaliw w paliwach ogétem jaki zostat okre§lony polityka rzadu i UE oraz w obowigzujacych przepisach
prawa.

Strategia Spétki i Grupy Kapitalowej Elstar Oils SA

Strategia Elstar Oils S.A. opiera si¢ na czterech podstawowych elementach:
1. produkcji olejéw i thuszczéw roslinnych dla odbiorcéw z przemystu spozywczego
2. produkcji biokomponentéw dla oleju napedowego w Polsce
3. produkcji oleju do produkcji biokomponentéw
4. pionowe]j integracji: od produkcji oleju surowego, poprzez rafinacje i modyfikacje olejéw, do
produkcji biokomponentéw wtacznie

Strategia rozwoju Grupy Kapitalowej Elstar Oils S.A. zaktada osiagnigcie liczacej pozycji na rynku
produkcji biokomponentéw dla oleju napgdowego w Polsce. Kluczowym elementem realizacji strategii jest
zapewnienie surowca (oleju rzepakowego) dla zaktadu produkcji estréw w Malborku nalezacego do
Biopaliwa SA oraz dla dalszych planéw zwigkszenia produkcji biokomponentéw. W celu realizacji tego
planu Grupa Kapitatlowa Elstar Oils S.A. przeprowadzita w latach 2005-2008 inwestycje, ktére umozliwiaty
sukcesywne zwigkszanie zdolnosci przerobowych rzepaku z 50 tys. ton w 2004 roku do 350-400 tys. ton
rocznie obecnie, co zapewni podstawowy surowiec dla rosnacej produkcji estréw w zaktadzie w Malborku
w zwigzku z przewidywanym rozwojem rynku biopaliw.

Dochodzenie do wykorzystania obecnie instalowanych mocy bedzie realizowane stopniowo na przestrzeni

najblizszych lat wraz z rozwojem rynku biodiesla. Celem dla Spétki jest osiggniecie wiodacej pozycji w
skupie i przerobie rzepaku w Polsce péinocnej.

Czynniki ryzyka

Sposréd czynnikéw ryzyka zwigzanych z dziatalno$cig Grupy Elstar mozna wymienic:

Ryzyko zwiazane z sytuacjq spoleczno-ekonomiczna Polski

Rozwd6j dziatalnosci Grupy Kapitatowej Elstar Oils S.A. jest skorelowany z ogdlng sytuacja gospodarcza
Polski. Wolniejsze tempo wzrostu gospodarczego, destabilizacja kursu ztotego czy zmiany inflacji moga
mie¢ wptyw na dziatalno$¢ oraz sytuacje finansowa Spdtki oraz osiggane przez nig wyniki finansowe.
Ryzyko zwiazane z globalnym kryzysem gospodarczym i finansowym

W 2009 roku Spoétka identyfikuje wiele czynnikéw ryzyka wynikajacych z kryzysu gospodarczego, ktére
moga wptyng¢ na: wielko$¢ sprzedazy, marze na sprzedazy, koszty finansowe i w efekcie na wynik netto.

Spétka znajduje si¢ w relatywnie korzystnej sytuacji poniewaz prowadzi dziatalno$¢ w sektorach przemyshu
stosunkowo odpornych na kryzysy gospodarcze:
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- w ocenianym jako defensywny sektorze agro - spozywczym - segment SpOZywczy

- w sektorze biopaliw, ktory jest rynkiem obowigzkowym - segment biodiesla

Powyzsze sprawia ze Spoétka oczekuje wykonania zaplanowanego, rosngcego poziomu przychodéw i marz,
jednak ostateczna ich realizacja obarczona jest wieloma czynnikami ryzyka. Na przyklad czynnikiem
limitujacym wzrost sprzedazy moze by¢ zmniejszanie si¢ zdolnosci platniczej mniejszych odbiorcéw Spétki
z sektora B2B wskutek zacie$niania przez banki akcji kredytowej i ograniczania limitéw kredytéw
kupieckich.

Ryzyko zwiazane z funkcjonowaniem sektora paliwowego w Polsce

W zwiazku z wejSciem w segment produkcji biokomponentéw do produkcji biopaliw, wyniki Grupy
Kapitatowej Elstar Oils S.A. beda uzaleznione od tendencji zachodzacych na rynku paliwowym. Istnieje
ryzyko, ze nizsze zapotrzebowanie na paliwa wskutek sytuacji gospodarczej kraju w a w konsekwencji na
biokomponenty mogg mie¢ wptyw na dziatalno$¢ oraz sytuacje finansowg Spéiki oraz osiggane przez nig
wyniki finansowe.

Ryzyko cen giefdowych, kursow walut i transakcji zabezpieczajacych

Ceny zakupu surowca sg oparte o notowania na gieldach $wiatowych wyrazone w EUR. Podobnie ceny
sprzedazy produktéw Grupy Kapitatlowej Elstar Oils S.A. sg oparte o notowania na gietdach §wiatowych w
walutach obcych. Zmiany, w szczegdélnosci kursu EUR wzgledem ztotego moze wplywaé na poziom marz
Grupy Kapitatowej Elstar Oils S.A. i osiggane przez nig wyniki finansowe. Wyniki transakcji
zabezpieczajacych prowadzonych w zawigzku z ryzykiem zmian cen gieldowych i zmian kurséw walut
moga wplywa¢ na wyniki finansowe Grupy. Ostabienie PLN pomijajac inne czynniki (zmiany notowan
surowcéw na gieldach i produktéw na rynkach commodity) wptywa na wzrost cen produktéw Spoétki.
Jednak wysoka zmienno$¢ kurséw walut oraz notowan gieldowych surowcéw i produktéw oraz i
zmieniajacy si¢ stopien korelacji cen produktéw z cenami surowcoéw stwarzaja ryzyko niedopasowania
zabezpieczen. Spétka w swoich budzetach dokonuje pewnych zatozen dotyczacych korelacji cen surowcow
i produktéw, jednak wysoka zmienno$¢ cen commodity notowana w ostatnim okresie wskutek kryzysu
gospodarczego sprawia, ze w notowanych dotychczas historycznie korelacjach i zalezno$ciach moze
wystapi¢ niedopasowanie czasowe, obnizenie lub utrata korelacji surowiec-produkt (efektem bytyby nizsze
marze na sprzedazy). Dodatkowo sektor bankowy z uwagi na niespotykang do tej pory zmienno$¢ redukuje
limity transakcyjne, podnosi wymagania dotyczace zabezpieczenia limitéw, co moze uniemozliwié¢
efektywne prowadzenie polityki zabezpieczenia marzy na sprzedazy (hedgingu).

Ryzyko zwigzane z silng konkurencjg

Grupa Kapitalowa Elstar Oils S.A. narazona jest na dzialanie w otoczeniu firm konkurencyjnych.
Wprowadzenie regulacji dotyczacych stosowania biokomponentéw do produkcji biopaliw powoduje, iz
rynek ten jest postrzegany jako atrakcyjny i perspektywiczny. Wiele firm zaréwno z sektora paliwowego
(m.in. PKN Orlen, Lotos, J&S) jak i spoza niego (m.in. Skotan, ZA Pulawy, Polskie Mtyny, J&w
Construction) oglosito plany znaczacych inwestycji w produkcje biokomponentéw i biopaliw. Oznacza to,
7ze w segmencie produkcji biokomponentéw, Grupa bedzie narazona na dziatanie silnej konkurencji co
moze wplywaé na poziom marz i osiggane przez Grupe Kapitatowg Elstar Oils S.A. wyniki finansowe.

Ryzyko przepisow regulujacych rynek biopaliw

Rynek produkcji biokomponentow i biopaliw w Polsce jest w poczatkowej fazie rozwoju, a o jego rozwoju
stanowi przede wszystkim polityka Unii Europejskiej dotyczaca odnawialnych zrédel energii, oraz
wynikajace z nich regulacje krajowe nakazujgce stosowanie biokomponentéw. Obowigzujace przepisy
moga by¢ przedmiotem zmian. W przypadku zmiany regulacji w zakresie biokomponentéw moze ulec
pogorszeniu dla Grupy Kapitatowej Elstar Oils S.A. atrakcyjnos$¢ inwestycji na tym rynku co moze wptynaé
na sytuacje Grupy i osiggane przez nig wyniki finansowe.
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Ryzyko zwiazane z rynkiem surowca

Podstawowym surowcem, ktéry bedzie uzywany przez Grupe Kapitatowag Elstar Oils S.A. do produkcji
bedzie rzepak i olej rzepakowy. Ceny rzepaku oleju rzepakowego sa notowane na Swiatowych gieldach
towarowych i ulegajag wahaniom na skutek m.in. zmian relacji popytu i podazy. Moze to spowodowac
wahania realizowanych przez spétke marz na przerobie rzepaku i w konsekwencji wptynaé na wyniki
finansowe Grupy Kapitalowej Elstar Oils S.A.

Sezonowos¢ podazy surowca i ryzyka zwiazane z produkcja rolna

Jak w przypadku kazdego ptodu rolnego, takze w przypadku rzepaku wystepuje sezonowos¢ podazy
zwigzana z naturalnym cyklem produkcji rolnej. Istotny wplyw na podaz surowcéw rolnych, w tym nasion
oleistych majg warunki atmosferyczne w regionach najwigkszych ich zbioréw na catym $wiecie.

Z punktu widzenia Grupy sezonowos$¢ podazy surowca powoduje konieczno$¢ skumulowania zakupu
surowca w stosunkowo krotkim okresie zbioréw w okresie letnim i przetrzymania znaczacych zapaséw
zapewniajacych ciagto$¢ produkcji w przeciggu catego roku. W zwiazku z tym Grupa zacigga kredyt
obrotowy na finansowanie skupu surowca.

Ryzyko zwigzane z programem inwestycyjnym

Grupa konczy w 2008 roku kilkuletni podstawowy program inwestycyjny, w zwigzku z tym ryzyko takie
maleje.

Zwolnienia podatkowe w zwigzku z prowadzeniem cze$ci dzialalnosci w specjalnej strefie
ekonomicznej

Cze$¢ dotychczasowych inwestycji w moce produkcyjne zostata zrealizowana na terenie specjalnej strefy
ekonomicznej co powinno zapewni¢ ulgi w podatku dochodowym od 0s6b prawnych dla prowadzonej tam
dziatalno$ci. Uzyskanie okre$lonych ulg w podatku dochodowym jest uwarunkowane spelnieniem przez
Grupe Kapitatlowa Elstar Oils S.A. szeregu warunkéw oraz otoczeniem prawnym.

II1.18. Informacje istotne dla oceny sytuacji Grupy - stan prawny rynku biopaliw w Polsce i
perspektywy rozwoju rynku

Kluczowym czynnikiem dla dziatalnosci Grupy Kapitatowej Elstar Oils SA w najblizszych latach bedzie
rozwdj rynku biopaliw w Polsce i w Europie.

Impuls do wprowadzenia biopaliw w Europie i w Polsce data Komisja Europejska. W dniu 8 maja 2003
roku przyjeta zostata Dyrektywa 2003/30/WE, ktéra dotyczyta wspierania uzycia biopaliw w transporcie. W
Dyrektywie tej okreslono m.in. cel na rok 2010 udziatu biopaliw w paliwach ogétem w wysokosci 5,75%
warto$ci energetycznej paliw.

Rok 2007 dla polskiego rynku biopaliw byt stracony z uwagi na Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia
22 grudnia 2006 roku, ktére ze skutkiem praktycznie natychmiastowym, od 1 stycznia 2007 roku obnizyto
stawki zwolnien z podatku akcyzowego dla biopaliw. Rozporzadzenie spowodowato wstrzymanie rynku
biopaliw w Polsce w 2007 roku do czasu uruchomienia ustawowego obowiazku ich stosowania co nastgpito
od stycznia 2008 roku

Obowigzek stosowania biopaliw wszedl w zycie od 2008 roku

Zuzycie estrow w Polsce bedzie wzrasta¢ praktycznie ,,0d zera” w roku 2007 przez poziom ok. 300-350 tys.
ton w roku 2008 do ok. 600 tys. ton w roku 2010 i ponad 800 tys. ton w roku 2013. Bedzie to efektem
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koniecznosci wypelnienia przez branze paliwowa w Polsce obowigzku stosowania biopaliw okreslonego
ustawowo pod rygorem kar. W roku 2007 okreslono wysokos$¢ poziomu stosowania biopaliw w paliwach
ogbtem poprzez wartosci tzw. Narodowego Celu Wskaznikowego (NCW) na lata 2008-2013.

Realizacja obowigzku stosowania biopaliw bedzie przebiegata poprzez dodawanie do paliw mineralnych,
dodatku w wysokos$ci do 5% biokomponentéw (estréw do paliwa typu diesel oraz bioetanolu do benzyny).
W ten sposéb wszyscy konsumenci paliw zuzywac beda biopaliwa. Ponadto w przypadku estréw ma szanse
powsta¢ nowy rynek, tzw. B100, czyli estrow metylowych stanowigcych samoistne paliwo, bedace
zamiennikiem oleju napgdowego.

Podstawy prawne rynku biopaliw w Polsce

W 2006 roku zostaly stworzone ramy prawne dla funkcjonowania rynku w Polsce.
Weszty w zycie m.in. nast¢pujace akty prawne:

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

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

- Rozporzadzenie Ministra Gospodarki z dnia 8 wrze$nia 2006 r. w sprawie wymagan jakosciowych dla
biopaliw ciektych, Dz. U. nr 166/2006 poz. 1182

W 2007 roku powstaty kolejne akty prawne, min. Rozporzadzenie Rady Ministrow z dnia 15.06.2007, w
ktérym okre$lono warto$ci obowiazkowego stosowania biokomponentéw w paliwach w Polsce od roku
2008 na poziomie 3,45% do 7,10% w roku 2013:

2008 r.: 3,45 %
2009 r.: 4,60 %
2010r.: 5,75 %
2011 r.: 6,20 %
2012 r.:6,65 %
2013 r.: 7,10 %

Podane wielkos$ci dotycza wartosci energetycznej paliw. Rozporzadzenie to, wydane w wykonaniu
postanowien ustawy z dnia 25 sierpnia 2006 r. o biokomponentach i biopaliwach ciektych, umozliwito start
polskiego rynku biodiesla od roku 2008. Rozporzadzenie okresla poziom wskaznikéw udziatu
biokomponentéw w wartos$ciach energetycznych, ktére musza by¢ dodawane do paliw ptynnych w ww.
okresie. Konsekwencja przyjecia rozporzadzenia w sprawie wysokosci NCW bylo podpisanie przez
ministra wilasciwego do spraw gospodarki rozporzadzenia okreslajacego sposéb przeliczania owych
wartoéci energetycznych na masowe (tony) oraz objetoSciowe (metry szeScienne) jednostki miary co
pozwala na precyzyjna kontrolg zakresu wykonania NCW przez producentéw paliw.

Aktualna sytuacja rynkowa Grupy w segmencie biopaliw

Zarzad Spoiki jest przekonany ze rynek biopaliw w Polsce i na §wiecie bedzie podlegal dynamicznemu
rozwojowi w kolejnych latach. Komisja Europejska konczy prace nad kolejng dyrektywa w tej sprawie.
Kierujac si¢ do$wiadczeniami z dotychczasowego rozwoju rynku w Europie, skutkami dla $rodowiska
naturalnego, ekonomicznego i spolecznego proponuje si¢ wyznaczenie dla krajéw czionkowskich UE
obowigzkowego celu 10 procentowego udziatu biopaliw w paliwach transportowych ogétem do roku 2020.
Polska jest dopiero na poczatku tej drogi. Dotychczas obowiagzujace w naszym kraju przepisy ustanawiajg
obowigzek stosowania biopaliw w ilosci 3,45% w roku 2008 i docelowo 7,15% w roku 2013.

Obecnie obserwuje si¢ silne powigzanie rynku i cen olejéw roslinnych, a takze innych ptodéw rolnych z
cenami paliw ptynnych na $wiecie. Jest to spowodowane faktem, iz biopaliwa wyprodukowane z surowcéw
rolniczych staly si¢ powszechnie stosowanym substytutem paliw mineralnych.

=



Srédroczne kwartalne sprawozdanie finansowe Grupy Elstar Oils SA na dzier 31 grudnia 2008r

Zdaniem Zarzadu biopaliwa bedg si¢ rozwija¢ na §wiecie wszedzie tam gdzie brak jest konwencjonalnych
surowcéw paliwowych (ropa naftowa) a istnieja w nadmiarze odtwarzalne surowce alternatywne (
rolnicze). Taka sytuacja wystepuje m.in. w Polsce. Produkcja rzepaku w Polsce w minionych latach, gdy
nie funkcjonowatl rynek biodiesla, oscylowata na poziomie ok. 1,5-1,6 mln ton rocznie. W zwigzku z
promocja biopaliw rolnictwo zwiekszylo produkcje rzepaku do poziomu 2 min ton. Krajowy potencjat
przerobowy po rozbudowie w minionych latach zapewnia przetwdrstwo tej ilosci rzepaku. Na cele
spozywcze przetwarza si¢ ok. 1 mln ton. Nadwyzka rzepaku, tacznie ponad 1 min ton rzepaku moze w
kolejnych latach zosta¢ przeznaczona na cele produkcji estréw, zapewniajac surowiec do realizacji NCW.
Natomiast polskie rolnictwo posiada jeszcze dalszy potencjal do wzrostu produkcji rzepaku w kolejnych
latach (do co najmniej 2,5 mln ton)

Biopaliwa to nie tylko obnizenie emisji gazéw cieplarnianych, alternatywa dla rozwoju produkcji rolnej
poza zastosowania spozywcze, ale w Europie i w Polsce takze przede wszystkim zwigkszenie niezaleznos$ci
energetycznej, w tej kwestii kazdy procent ma strategiczng wage. Unia Europejska postanowita zwigkszy¢
stosowanie wtasnych zrédet energii z 10% obecnie do 30% w roku 2020, a udzial energii ze zrédet
odnawialnych ma w 2020 roku osiagnac¢ 20% . Biopaliwa bgda stuzy¢ realizacji tych celow.

Zarzad Elstar Oils SA

Stanistaw Rosnowski - Prezes Zarzadu
Zbigniew tuczkowski - Czlonek Zarzadu
Wojciech Wityk - Czlonek Zarzadu
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