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Wprowadzenie

Skonsolidowany raport kwartalny Elstar Oils S.:Q@Ill) za Il kwartat 2011 roku zawiera:

-skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansoweziga 30 wrzénia 2011 roku oraz za okres 9
mieskcy zakaczony 30 wrzénia 2011 roku sponarizone wedlug Midzynarodowych Standardow
Sprawozdawczei Finansowej w wersji zatwierdzonej przez &JEuropejsk;

-skrocone jednostkowe sprawozdanie finansowe nen ) wrzénia 2011 roku oraz za okres 9
mieskcy zakaiczony 30 wrzénia 2011 roku sposglzone wedtug Midzynarodowych Standardow
Sprawozdawczei Finansowej w wersji zatwierdzonej przez tJEuropejsk;

- informacg dodatkovy do skréconego skonsolidowanego sprawozdania foveego oraz informagj
0 zakresie okrdonym w Rozporzdzeniu Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 200ure sprawie
informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentépiggaw wartéciowych.

Elstar Oils S.A. na podstawie § 83 ust.1 Rozpdeenia Ministra Finansow z dnia 19 lutego 200Qrale
przekazuje oddzielnego raportu jednostkowego.

-l
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I Sprawozdanie finansowe

I.1 Skrécone kwartalne skonsolidowane sprawozdanignansowe
na dzié 30 wrzgnia 2011 roku oraz za okres 9 i 12 mjegizakoiczonych odpowiednio dnia 30 wirga 2011 roku
i dnia 31 grudnia 2010 roku oraz 30 wizi@ 2010

roku.

(w tysiacach ztotych

Wybrane dane finansowe — sprawozdanie skonsolidowan

Il kwartat Il kwartat Il kwartat Il kwartat

narastajco rok | narastajco rok | narastajco rok | narastajco rok

biezacy biezacy biezacy biezacy

za okres za okres za okres za okres

0d 01.01.2011 | od 01.01.2010 | od 01.01.2011 | od 01.01.2010

do 30.09.2011 | do 30.09.2010 | do 30.09.2011 | do 30.09.2010

w tys. ztotych w tys. ztotych w tys. Euro w tys.rBu
Przychody ze sprzeda 587 784 541 384 145 082 135 2p6
Zysk /strata na dziataldoi operacyjnej 13 482 8 368 3328 2091
Zysk /strata przed opodatkowaniem 1905 -8 186 47( -2 04p
Zysk /strata netto przypadap na akcjonariuszy 1597 -6 524 394 -163p
jednostki dominujcej
Inne catkowite dochody netto 3985 -11 655 984 -2 91p
Srodki pienkzne netto z dziatalrioi operacyjnej -44 482 -130 9971 -10 979 -32 7%7
Srodki pienkzne netto z dziatalrtoi 1036 -12 270 25¢ -3 06p
inwestycyjnej
Srodki pienkzne netto z dziatalrioi finansowe; 38 046 115 250 9 391 28 793
Zmiana stangrodkéw piengznych netto -5 400 -28 017 -1 338 -7 0O
Aktywa razem 695 647 679 356 157 700 170 3p3
Zobowiazania dtugoterminowe 71 340 111 897 16 17p 28 065
Zobowigzania krétkoterminowe 481 004 409 144 109 042 102 6p1
Kapitat wtasny przypadagy akcjonariuszom 143 303 158 31( 32 486 39 797
jednostki dominujcej
Kapitat akcyjny 48 212 48 217 10 92p 12 092
Liczba akcji (w tys. szt.) 48 212 48 217 48 21p 48 212
Zysk /strata na jednakci zwykia*(w z{/Euro) 0,033 -0,135 0,00 -0,034
Catkowite dochody netto na jegiakci zwykta 0,116 -0,377 0,02 -0,0¢4
(w ztEuro)
Wartos¢ ksiggowa na jeds akci **(w zHEuro) 2,972 3,284 0,22 0,0

*/ Zysk /strata na jedpakci zwykla obliczony zostat jako iloraz zysku/straty nettaypradagcego na akcjonariuszy jednostki domiugj oraz liczby

akcji;

**/\Wartos¢ ksiggowa na jedq akci obliczona zostata jako iloraz Kapitatu wkasnegoypadajcego akcjonariuszom jednostki domigegj oraz liczby

akcji;

Wybrane dane finansowe prezentowane w sprawozdiaainsowym przeliczono na watuEuro w nasfpujacy sposob:
- pozycje dotyexe rachunku zyskow i strat oraz rachunku przeptyvm@nigznych przeliczono wedtug kursu
stanowicegosredniy arytmetyczn $rednich kurséw ogtoszonych przez NBP, obxmujacych na ostatni dzie

kazdego miesica danego roku;:

za Il kwartat 2010 kurs ten wynidst Efiro = 4,0027 zt;

za lll kwartat 2011 kurs ten wyniést Efiro = 4,0514zt;

- pozycje bilansowe przeliczono wedhigedniego kursu ogtoszonego przez NBP, ohaujacego na dzie

bilansowy:

na 30 wramia 2010 kurs ten wynosit — 1 Euro = 3,9870 zi;
na 30 wramia 2011 kurs ten wynosit — 1 Euro = 4,4112 z}.
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[.2 Skonsolidowane rachunki zyskow i strat
za okres 9 miesty zakaiczony dnia 30 wrzaia 2011 roku oraz za okres 9 migsi zakaczony
dnia 30 wrz&nia 2010 roku oraz za trzecie kwartaly rozpoczyeejsg 01 lipca 2011 r. a kwzacy Sk
30 wrzénia 2011 r. irozpoczyngy sk 01 lipca 2010 r. a Kmzacy sk 30 wrzénia 2010 r.

(w tysicach ziotych)

Skonsolidowane rachunki
zyskow i strat

Il kwartaty
narastajco

rok biezacy

za okres

od 01.01.2011
do 30.09.2011

1l kwartat
rok
biezacy
za okres
od 01.07.2011
do 30.09.2011

11l kwartaty
narastajco

rok poprzedni za
okres

od 01.01.2010
do 30.09.2010

Il kwartat

rok
poprzedni
za okres
od 01.07.2010
do 30.09.2010

Przychody ze sprzeda
Koszt wlasny sprzeds

Zysk /strata na sprzeday

Pozostate przychody operacyjne
Koszty sprzeday

Koszty ogélnego zagru
Pozostate koszty operacyjne

Zysk/strata na dziatalngsci operacyjnej

Przychody finansowe
Koszty finansowe

Zysk /strata przed opodatkowaniem
Podatek dochodowy

Zysk netto za rok obrotowy

Przypadajcy
Akcjonariuszom jednostki dominujacej

Akcjonariuszom mniejszciowym

Srednio waona liczba akcji przypadaga
na okres

Zysk/strata na jedm akcja zwykia* (w
zlotych

587 784
553 898

33 886

3332
15571
7 106
1059

13 482

4 047
15 624

1905

308

1597

1597

48 212 000

0,033

163 353
157 784

5 569

2377
4 658
2263

454

571

479
5281

-4 231

639

-3 592

-3 592

48 212 000

-0,075

541 389
510 869

30 520

1117
16 009
5349
1911

8 368

2774
19 328

- 8186

-1662

-6 524

-6 524

48 212 000

-0,135

176 683
161 583

15100

876
5520
1784

994

7678

-2 640
9223

-4 185

-529

-3 656

-3 656

48 212 000

-0,076

*/ Zysk/strata na jedn akcg zwykla obliczony zostat jako iloraz zysku /stratgtto przypadapej na akcjonariusz jednostki
dominujcej oraz srednio waonej liczby akcji przypadagej na okres.
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|.3. Skonsolidowane sprawozdania z catkowitych dbodow

za okres 9 miegly zakaiczony dnia 30 wrzmia 2011 roku oraz za okres 9 migsi zakaczony
dnia 30 wrzania 2010 roku oraz za trzecie kwartaty: rozpoczymapk 01 lipca 2011 r. a K@zacy sk

30 wrzénia 2011 r. irozpoczynggy sk 01 lipca 2010 r. a kwzacy sk 30 wrzé&nia 2010 .

(tysiacach ztotych)

Skonsolidowane sprawozdania
z catkowitych dochodéw

11l kwartaty
narastajco

rok biezacy

za okres

od 01.01.2011
do 30.09.2011

1l kwartat

rok
biezacy
za okres
od 01.07.2011
do 30.09.2011

11l kwartaty
narastajco

rok poprzedni
za okres

od 01.01.2010
do 30.09.2010

1l kwartat

rok poprzedni
za okres

od 01.07.2010
do 30.09.2010

Zysk/strata netto za okres obrotowy

Inne catkowite dochody:
Zabezpieczenia przeptywow pieanych

Podatek dochodowy dotygzy sktadnikéw
innych catkowitych dochodéw

Inne catkowite dochody netto

Catkowity dochéd za okres obrotowy

1597

4984
-999

3985
5582

-3 592

-25 649
4 860

-20 789
-24 381

-6 524

-14 376
2721

-11 655
-18 179

-3 656

5060
274

5334
1678
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1.4 Skonsolidowany bilans

na dzigé 30 wrzénia 2011 roku , na dzie30 czerwca 2011 roku , na dzi81 grudnia 2010 roku oraz na dzig0

wrzesnia 2010 roku

sicach ziotych

Stan na dzie
30.09.2010
(rok biezacy)

Stan na dzi@
30.06.2011
( rok biezacy)

Stan na dzi@
31.12.2010
( rok poprzedni)

Stan na dzi@
30.09.2010
( rok poprzedni)

I. Aktywa dtugoterminowe

Rzeczowy matek trwaty
Wartdci niematerialne
Finansowy majek trwaty
Podatek odroczony

Inne rozliczenia nadzyokresowe

aogrwdPE

I. Aktywa krétkoterminowe

1 Zapasy

2 Nalendici z tyt. podatku dochodowego
3 Nalenadsci handlowe

4 Nalenosci pozostate

5 Aktywa finansowe

6 Srodki pienkzne

7 Rozliczenia ngdzyokresowe

Aktywa razem

I. Kapitaly wlasne razem

Kapitat wkasny przypisany akcjonariuszom
jednostki dominujacej

1 Kapitat akcyjny

2 Kapitat zapasowy ze sprzeglakcji powyej

wartasci nominalnej
3 Kapitat zapasowy
4 Pozostate kapitaty rezerwowe
5 Nie podzielony wynik finansowy

Kapitat przypadaj acy udziatowcom
mniejszasciowym

Il. Zobowi gzania diugoterminowe

1 Kredyty i payczki

2 Rezerwy

3 Rezerwa z tyt. odroczonego podatku
dochodowego

4 Pozostate zobowdania

5 Rozliczenia ngdzyokresowe

237 617

220772
3416
57
12719
653

458 030

361 143
0

54 781
16 511
7762
14 816
3017

695 647

143 303

143 303

48 212
77 865

42 251
-20 879
-4 146

71 340
60 013

10 134

372
821

233922

223 761
3439
55
5976
691

138 093

54 365
0

66 041
1871
3155
10 151
2510

372 015

167 684

167 684

48 212
77 865

42 251

-90
-554

74 379
64 161

8 889

481
848

242 076

223 237
3641
55

14 375
768

370 556

270871
0

60 139
1711
15 488
20 216
2131

612 632

137 721

137 721

48 212
77 865

56 155
-24 864
-19 647

97 422
86 316

10 483

482
141

237 604

223 435
3731
0
9626
812

441 752

311 400
0

94 052

6 962

15 892

12 153

1293

679 356

158 310

158 310

48 212
77 865

56 155
-11 655
-12 267

111 897

100 731
119
10 309

588
150
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IIl. Zobowi gzania krétkoterminowe 481 004 129 952 377 489 409 149
1 Kredyty i payczki 374 308 99 435 294 708 345 954
2 Zobowizania handlowe 67 470 20 644 33127 31823
3 Zobowizania pozostate 39119 9766 49 607 31 340
4 Zobowizania z tyt. bigacego podatku

dochodowego
5 Rozliczenia midzyokresowe 107 107 47 32
Pasywa razem 695 647 372 015 612 632 679 356
Warto$¢ ksiggowa na jedry akcje przypadajaca 2,972 3,478 2,857 3,284

akcjonariuszom jednostki dominujacej (w zh)
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I.5 Skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitath wlasnych
za okres 9 miescy zakaiczony dnia 30 wrzmia 2011 roku, okres 12 miesy zakaczony 31 grudnia 2010 roku zaczyawj sk od 01 stycznia 2010 roku

oraz okres 9 miesty zakaczonych 30 wrz@ia 2010 roku.

(w tysicach zlotych)

Skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale vdaym

Kapitat akcyjny | Kapitat ze
sprzeday akcji
powyzej
wartaici
nominalnej

Stan na dzigh 30 czerwca 2011r. 48 212 77 865

Catkowite dochody netto

Rozliczenie straty netto za 2010 r.

Pokrycie straty netto za 2010 r. z kapitatl

zapasowego

Stan na dzig 30 wrzesnia 2011 48 212 77 865
Stan na dzie 01 stycznia 2011 r. 48 212 77 865

Catkowite dochody netto

Rozliczenie straty netto za 2010 r.

Pokrycie straty netto za 2010 r. z kapitatl

zapasowego

Stan na dzieh 30 wrzenia 2011 48 212 77 865
Stan na dzie 01 stycznia 2010 r. 48 212 77 865

Catkowite dochody netto

Przeniesienie zysku na kapitat zapasowy

Podziat zysku za rok 2009 r.

Stan na dzie 31 grudnia 2010 48 212 77 865

Kapitat
zapasowy

42 251

42 251

56 155

-13 904

42 251

36 269

19 886
56 155

Kapitat
rezerwowy z
aktualizacji

-20 789

-20 879

-24 864
3985

-20 879

-24 864

-24 864

Nie podzielony
wynik
finansowy

-554

-3 592

-4 146
-19 647
1597

13 904

-4 146

14 143

-13 904
-19 886

-19 647

Kapitat wkasny
akcjonariuszy
jednostki
dominupcej

167 684

-3 592

143 303
137 721
5582

13 904
-13 904

143 303

176 489

-38 768
-19 886

137 721

Kapitat
whasny
udziatowcow
mniejszg@cio
wych

Kapitat wiasny
razem

167 684

-3 592

1483 30

7
5582

13 904
-13 904

143 30

176 489

-38 768

-19 886

19 886
P37
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Stan na dzia 01 stycznia 2010 r.

Catkowite dochody netto
Przeniesienie zysku na kapitat zapasowy
Podziat zysku za rok 2009 r.

Stan na dzie 30 wrze&nia 2010 r.

48 212

48 212

77 865

77 865

36 269

19 886
56 155

-11 655

-11 655

14 143

-6 524
-19 886

-12 267

176 489

-18 179

-19 886

19 886
158 310

oo

176 489

-18 179

-19 886

19 886
3188
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I.6 Skonsolidowany rachunek przeptywow piengznych

za okres 9 miesty roku 2011 zakiiczony dnia 30 wrzmia 2011 roku oraz za okres 9 migesi roku 2010 zakiczony

dnia 30 wrzénia 2010 roku

( w tysiacach ztotych)

Skonsolidowany rachunek
przeptywow pienigznych

Il kwartaty
narastajco

rok biezacy
okres

od 01.01.2011
do 30.09.2011

111 kwartat

rok biezacy
okres

od 01.07.2011
do 30.09.2011

11l kwartaty
narastajco

rok poprzedni
okres

od 01.01.2010
do 30.09.2010

1l kwartat

rok poprzedni
okres

od 01.07.2010
do 30.09.2010

Przeptywy pienigzne z dziatalndgci
operacyjnej- metoda pdrednia

Zysk/strata netto

Korekty razem o pozycje:

Amortyzacja

Zysk/strata netto z tyt. #@ic kursowych
Odsetki i udzialy w zyskach(dywidendy)
Zysk/strata z dziatalroi inwestycyjnej
Podatek dochodowy

Inne pozycje

Zmiana stanu rezerw

Zmiana stanu zapaséw

Zmiana stanu nat@osici

Zmiana stanu zobowian

Zmiana stanu rozlictemiedzyokresowych

Srodki pieni ezne z dziatalndci operacyjne
Podatek dochodowy zaptacony

Srodki pieni ¢zne netto z dziatalndci
operacyjnej

Przeptywy pienigzne z dziatalngci
inwestycyjnej

Sprzeda rzeczowego mafku trwatego
Nabycie rzeczowego mgku trwatego
Sprzeda aktywéw finansowych
Nabycie aktywéw finansowych
Udzielone payczki

Otrzymane pgyczki

Dywidendy i odsetki otrzymane
Pozostate

Przeptywy pienigzne netto z dziatalndci
inwestycyjnej

1597

-46 079

10 844

840
14 053
-3 923

130
-90 272
-9 442
31544
147

-44 482

-44 482

95

-7 900
9 456
-615

1036

-3592

-257 115

3725
767

4188
-441

371
-306 777
-3381
45 938
-1 505

-260 707

-260 707

29
-713
412
-1

-273

-6 524

-124 473

10 028
96

13 745

2471

0
208
-118 732
-41 115
10 791
-1 965

-130 997

-130 997

44
-9 452
11 204

-14 066

-12 270

-3 656

-236 649

3392

553

4779
-12 143

16 989
109
-258 622
644
5278
2372

-240 305

-240 305

13
-2 181
3113
-9 045

-8 100




Srédroczne kwartalne sprawozdanie finansowe Grupy Elstar Oils SA na dzier 30 wrzeénia 2011 r.

Przeptywy pienigzne z dziatalndci finansowe;j

Wptywy z tyt. emisji akcji

Ptatngci z tytutu leasingu finansowego
Wplywy z tytutu zacignietych kredytéw
Sptata kredytéw

Wyptacone dywidendy

Zaptacone odsetki

Pozostate

Przeptywy pienigzne netto z dziatalndci
finansowej

Zmiana stanusrodkow pieni¢znych , netto

Zmiana stanu z tytutu réznic kursowych,
netto

Srodki pieni ¢zne na pocatek okresu
Srodki pieni ¢zne na koniec okresu, w tym
- Z ograniczory mozliwoscia dysponowania

-359
355129
-302 671

-14 053

38 046

-5 400

20 216
14 816

-124
327 129
-57 171

-4 189

265 645

4 665

10 151
14 816

-279
353 901
-224 627

-13 745

115 250

-28 017

40170
12 153

-142
298 242
-42 927

-4.779

250 394

1989

10 164
12 153
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I.7 Pozycje pozabilansowe — sprawozdanie skonsolidane
na dzié 30 wrzénia 2011 roku , 30 czerwca 2011 roku , 31 grud@iB02roku oraz 30 wrZeia 2010 roku
( w tysicach ziotych)

Pozycje pozabilansowe

Stan na dzie
30.09.2011
( rok biezacy)

Stan na dzie
30.06.2011
( rok biezacy)

Stan na dzie
31.12.2010
( rok poprzedni)

Stan na dzie
30.09.2010
( rok poprzedni)

1. Nalenosci warunkowe
1.1. Od pozostatych jednostek ( z tytutu)

- otrzymanych gwarancji i peczeh

2. Zobowhgzania warunkowe
2.1.0d pozostatych jednostek ( z tytutu)

- otrzymanych gwaranciji i peczei

3. Inne

3.1 Srodki trwate dzietawione (leasing
operacyjny

Pozycje pozabilansowe, razem

5073

5073

5073

5 354

5354

5354

6429

6429

6 429

6 163

6 163

6 163

=
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Il. Sprawozdanie finansowe - jednostkowe

I1.1 Skrécone kwartalne jednostkowe sprawozdanie fiansowe
na dzieé 30 wrzénia 2011 roku oraz za okres 9 i 12 miegizakaiczonych odpowiednio dnia 30 wirda 2010roku i
31 grudnia 2010 roku oraz za okres 9 mi@sizakaczony dnia 30 wrzmia 2011 roku.

(w tysigcach ziotych)

Wybrane dane finansowe — sprawozdanie jednostkowe

Il kwartat Il kwartat Il kwartat Il kwartat

narastajco rok | narastajco rok | narastajco rok | narastajco rok

biezacy poprzedni biezacy poprzedni

za okres za okres za okres za okres

0d 01.01.2011 | od 01.01.2010 | od 01.01.2011 | od 01.01.2010

do 30.09.2011 | do 30.09.2010 | do 30.09.2011 | do 30.09.2010

w tys. ztotych w tys. ztotych w tys. Euro W tys.rBu
Przychody ze sprzeda 552 138 480 963 136 283 120 1p9
Zysk /strata na dziataldoi operacyjnej 26 661 -2 287 6 581 571
Zysk /strata przed opodatkowaniem -142 -9 835 -35 -2 45¢Y
Zysk /strata netto przypadap na akcjonariuszy -351 -8 006 -88 -2 009
jednostki dominujcej
Inne catkowite dochody netto 4 256 -11 601 1051 -2 898
Srodki pienkzne netto z dziatalrioi operacyjnej -63 759 -137 493 -15 738 -34 8%3
Srodki pienkzne netto z dziatalrigi 1075 -6 150 264 -1 53p
inwestycyjnej
Srodki pienkzne netto z dziatalrioi finansowej 56 975 116 944 14 0638 29 216
Zmiana stangrodkéw piengznych netto -5 709 -26 699 -1409 -6 670
Aktywa razem 657 357 607 057 149 020 152 2p9
Zobowizania dtugoterminowe 42 780 55 186 9 698 13 841
Zobowiazania krétkoterminowe 467 488 388 184 105 978 97 3p4
Kapitat wkasny przypadagy akcjonariuszom 147 089 163 684 33344 41 0%4
jednostki dominujcej
Kapitat akcyjny 48 212 48 217 10 92p 12 092
Liczba akcji (w tys. .szt.) 48 212 48 212 48 21p 48 212
Zysk /strata na jednakcig zwykta*(w z{/Euro) -0,007 -0,166 -0,002 -0,0411
Catkowite dochody netto na jegiakci zwykta 0,081 -0,241 0,02 -0,060
(w zZEUR)
Wartai¢ ksiggowa na jedq akci **(w zH/Euro) 3,051 3,395 0,227 0,251

*/ Zysk Istrata na jednakcig zwykla obliczony zostat jako iloraz zysku/straty nettaypadagcego na akcjonariuszy jednostki domiagj oraz liczby

akcji;

**/Wartos¢ ksiggowa na jeds akck obliczona zostata jako iloraz Kapitatu wlasnegoypadajcego akcjonariuszom jednostki domigegj oraz liczby

akcji;

Wybrane dane finansowe prezentowane w sprawozdiaainsowym przeliczono na watuEuro w nasfpujacy sposob:
- pozycje dotyece rachunku zyskéw i strat oraz rachunku przeptyvm@niznych przeliczono wedtug kursu
stanowicego sredni arytmetycza $rednich kurséw ogtoszonych przez NBP, obgwijacych na ostatni dzie

kazdego miesica danego roku;:

za |l kwartat 2010 kurs ten wyniost Eliro = 4,0027 zi;
za lll kwartat 2011 kurs ten wyniost Eliro = 4,0514 zi;

- pozycje bilansowe przeliczono wedhagdniego kursu ogtoszonego przez NBP,

bilansowy::

na 30 wramia 2010 kurs ten wynosit — 1 Euro = 3,9870, z};
na 30 wramia 2011 kurs ten wynosit — 1 Euro = 4,4112 zi.

ohpwicego na dzie
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I1.2 Jednostkowe rachunki zyskow i strat
za okres 9 miesty zakaiczony dnia 30 wrzmia 2011 roku oraz za okres 9 migsi zakaiczony

dnia 30 wrz&ia 2010 roku

(w tyscach ztotych)

Jednostkowe rachunki zyskow i [l kwartaty Il kwartat [l kwartaty Il kwartat
trat narastajco narastajco
S rok biezacy rok biezacy rok poprzedni | rok poprzedni
za okres za okres za okres za okres

od 01.01.2011
do 30.09.2011

od 01.07.2011
do 30.09.2011

od 01.01.2010
do 30.09.2010

od 01.07.2010
do 30.09.2010

Przychody ze sprzedga
Koszt wlasny sprzedg

Zysk /strata na sprzeday

Pozostate przychody operacyjne
Koszty sprzeday

Koszty ogélnego zaszlu
Pozostate koszty operacyjne

Zysk/strata na dziatalncci operacyjnej

Przychody finansowe
Koszty finansowe

Zysk /strata przed opodatkowaniem
Podatek dochodowy

Zysk/starta netto za rok obrotowy

Srednio waona liczba akcji przypadgja na okres

Zysk/starta na jedm akcja zwykta* (w ztotych)

552 138
525 477

26 661

3332
14 060
5772
1037

9124

4 206
13 472

-142

209

-351

48 212 000

-0,007

161 363
157 620

3743

2377
4022
1899

627

-428

524
4 588

-4 492

-666

-3 826

48 212 000

-0,079

480 962
465 786

15176

1073
12 331
4 315
1890

-2 287

3 968
11 516

-9 835

-1 829

-8 006

48 212 000

-0,166

150 860
142 710

8 150

839
4292
1423

976

2298

-1151
3912

-2 765

-558

-2 207

48 212 00

-0,046

*/ Zysk/strata na jedn akcg zwykla obliczony zostat jako iloraz zysku /stratgtto przypadapej na akcjonariusz jednostki
dominupcej oraz srednio waonej liczby akcji przypadagej na okres
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11.3. Jednostkowe sprawozdania z catkowitych dochabw

za okres 9 miegiy zakaczony dnia 30 wrzmia 2011 roku oraz za okres 9 migsi zakaczony
dnia 30 wrzania 2010 roku oraz za trzecie kwartaty: rozpoczytyapk 01 lipca 2011 r. a kwzacy Sk

30 wrzénia 2011 r. irozpoczynagy sk 01 lipca 2010 r. a kwzacy sk 30 wrzénia 2010 .

(tysiacach ztotych)

Jednostkowe sprawozdania
z catkowitych dochodéw

11l kwartaty
narastajco
rok biezacy
za okres

od 01.01.2011 do

Il kwartat

rok biezacy
za okres
od 01.07.2011

11l kwartaty
narastajco

rok poprzedni
za okres

od 01.01.2010

I kwartat

rok poprzedni
za okres
od 01.07.2010

30.09.2011 do 30.09.2011 | do 30.09.2010 | do 30.09.2010
Zysk /starta netto za okres obrotowy -351 -3 826 -8 006 -2 207
Inne catkowite dochody:
Zabezpieczenia przeptywow pieanych 5 255 -25 580 -14 322 -1 439
Podatek dochodowy dotygzy sktadnikow -999 4 860 2721 274
innych catkowitych dochodéw
Inne catkowite dochody netto 4 256 -20 720 -11 601 -1165
Catkowity dochdd za okres obrotowy 3905 -24 546 -19 607 -3 372
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I1.4 Jednostkowy bilans

na dzigé 30 wrzénia 2011 roku , 30 czerwca 2011 roku , na @&#& grudnia 2010 roku oraz na dzig0 wrzé&nia

2010roku (w tysiach ziotych)
Bilans jednostkowy Stan na dzie Stan na dzie Stan na dzie Stan na dzie
30.09.2011 30.06.2011 31.12.2010 30.09.2010

(rok biezacy)

( rok biezacy)

( rok poprzedni)

( rok poprzedni)

I. Aktywa diugoterminowe

Rzeczowy majek trwaty
Wartdci niematerialne
Finansowy majek trwaty
Podatek odroczony

Inne rozliczenia ndzyokresowe

aghrwbdPE

I. Aktywa krétkoterminowe

1 Zapasy

2 Nalendsci z tyt. podatku dochodowego
3 Nalenaosci handlowe

4 Nalenoici pozostate

5 Aktywa finansowe

6 Srodki pienkzne

7 Rozliczenia ngdzyokresowe

Aktywa razem
I. Kapitaly wlasne razem

1 Kapitat akcyjny

2 Kapitat zapasowy ze sprzeglakciji powyzej

wartasci nominalnej
3 Kapitat zapasowy
Kapitat z aktualizacji i wyceny
5 Nie podzielony wynik finansowy

i

I. Zobowi gzania dtugoterminowe

Kredyty i payczki

Rezerwy

Rezerwa z tyt. odroczonego podatku
dochodowego

4 Pozostate zobowdania

5 Rozliczenia ngdzyokresowe

W N -

IIl. Zobowi gzania krétkoterminowe

Kredyty i payczki

Zobowizania handlowe
Zobowizania pozostate
Zobowjzania z tyt. bigacego podatku
dochodowego

Rozliczenia ngdzyokresowe

A WDNPE

(&)]

Pasywa razem

Warto$¢ ksiggowa na jedry akcje (w zt)

190 265

152 254
3 253
22 114
11991
653

467 092
353 809

71913
16 526
7754
14 228
2862

657 357

147 089

48 212
77 865

44 202
-20 810
-2 380

42 780
31513

10 074

372
821

467 488

363 481
68 843
35 057

0

107
657 357

3,051

185 467

154 171
3268
22113
5224
691

138 453
51 215

70 452
1819
3155
9724
2088

323 920

171 635

48 212
77 865

44 202

-90
1446

43 724
33561

8 834

481
848

108 561

81 068

21 883

5503
0

107

323 920

3,560

191 432

151 538
3452
22 113
13 561
768

367 689
263911

65 010
1629
15 287
19 937
1915

559121
143 184

48 212
77 865

59 241
-25 066
-17 068

49 647
38 587

10 437

482
141

366 290

286 308
33 797
46 138

0

47
559 121

2,970

185 935

150 722
3535
22 057
8 809
812

421 122
307 562

77937
6678
15 892
11 977
1076

607 057
163 682

48 212
77 865

59 241
-11 601
-10 035

55 186
44 179

10 269

589
149

388 189

330 501
31 808
25 848

0

32
607 057

3,395
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I1.5 Jednostkowe sprawozdanie ze zmian w kapitatactvtasnych
za okres 9 miesty zakaczony dnia 30 wrzmia 2011 roku, okres 12 miesy zakaiczony 31 grudnia 2010 roku zaczya®)j sk od 01 stycznia 2010 roku

oraz okres 9 miesty zakaiczonych 30 wrz&ia 2010 roku

( w tysiacach ziotych).

Jednostkowe sprawozdanie ze zmian w kapitale wiasmy

Stan na dzie& 30 czerwca 2011 r.

Catkowite dochody netto

Rozliczenie straty netto za 2010 r.
Pokrycie straty netto za 2010 r. z kapitatu
zapasowego

Stan na dzieh 30 wrzenia 2011 r.

Stan na dzia 01 stycznia 2011 r.

Catkowite dochody netto

Rozliczenie straty netto za 2010 r.
Pokrycie straty netto za 2010 r. z kapitatu
zapasowego

Stan na dziex 30 wrzenia 2011 r.

Stan na dzia 01 stycznia 2010 .

Catkowite dochody netto
Przeniesienie zysku netto na kapitat
zapasowy

Podziat zysku za rok 2009 r.

Stan na dziex 30 wrzenia 2010 r.

Kapitat akcyjny

48 212

48 212

48 212

48 212

48 212

48 212

Kapitat ze
sprzeday akciji
powyzej wartaci
nominalnej

77 865

77 865

77 865

77 865

77 865

77 865

Kapitat zapasowy

44 202

44 202

59 241

-15 039

44 202

44 887

14 354
59 241

Kapitat rezerwow
z aktualizacji
wyceny

-90
-20 720

-20 810

-25 066
4 256

-20 810

-11 601

-11 601

y Nie podzielony
wynik finansowy

1446
-3 826
-2 380
17 068
-351
15039
-2 380
12 325
-8 006

-14 354

-10 035

Kapitat wkasny
jednostki

171 635
-24 546

147 089
143 184
3905

3% 0
-15 039

147 089
183 289
-19 607

-14 354

3 682
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Stan na dzig 01 stycznia 2010 r. 48 212 77 865 44 887 0 12 325 183 289
Catkowite dochody netto -25 066 -15 039 -40 105
Przeniesienie zysku netto na kapitat -14 354 4384
Zapasowy
Podziat zysku za rok 2009 14 354
Stan na 31 grudnia 2010 r. 48 212 77 865 59 241 B -17 068 143 184
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[1.6 Jednostkowy rachunek przeptywow piengznych

za okres 9 miesty zakaczony dnia 30 wrzmia 2011 roku oraz za okres 9 mégesi zakaczony dnia 30 wrZmia

2010 roku

( w tysicach ztotych)

Jednostkowy rachunek
przeptywow pienigznych

Il kwartaty
narastajco

rok biezacy
okres

od 01.01.2011
do 30.09.2011

Il kwartat

rok biezacy
okres

od 01.07.2011
do 30.09.2011

11l kwartaty
narastajco

rok poprzedni
okres

od 01.01.2010
do 30.09.2010

1l kwartat

rok poprzedni
okres

od 01.07.2010
do 30.09.2010

Przeptywy pienigzne z dziatalndci
operacyjnej- metoda pdrednia

Zysk/strata netto
Korekty razem o pozycje:

Amortyzacja

Zyskl/strata netto z tyt. #dic kursowych
Odsetki i udziaty w zyskach(dywidendy)
Zyskl/strata z dziatalrgi inwestycyjnej
Inne pozycje

Podatek dochodowy

Zmiana stanu rezerw

Zmiana stanu zapasow

Zmiana stanu naleosci

Zmiana stanu zobowian

Zmiana stanu rozlictemiedzyokresowych

Srodki pieni ezne z dziatalndci operacyjnej
Podatek dochodowy zaptacony

Srodki pieni ezne netto z dziatalndci
operacyjnej

Przeptywy pienigzne z dziatalndci
inwestycyjnej

Sprzeda rzeczowego mafku trwatego
Nabycie rzeczowego mgku trwatego
Sprzeda aktywow finansowych
Nabycie aktywow finansowych
Udzielone payczki

Otrzymane pgyczki

Dywidendy i odsetki otrzymane
Pozostate

Przeptywy pienigzne netto z dziatalndci
inwestycyjnej

-351

-63 408

7 599
840
11925
-3924

115
-89 898
-21 800

31733

-63 759

-63 759

95

-7 861
9 456
-615

1075

-3 826

-267 319

2 644
767
3551
-442

366
-302 594
-16 168
46 351
-1 794

-271 145

-271 145

29
-713
412
-1

-273

-8 006

-129 487

6 885
96

11 024
-3 483

193
-124 648
-27 611
9990
-1933

-137 493

-137 493

44

-7 753
5648
-4 219

130

-6 150

-2 207

-246 230

2 339
553
3935
98
10 436

104
-261 667
-3 847
-296
2115

-248 437

-248 437

13
-1 810
1 850
-2 000

130

-1817
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Przeptywy pienigzne z dziatalndci finansowe;j

Wptywy z tyt. emisji akcji

Ptatngci z tytutu leasingu finansowego
Wplywy z tytutu zacignietych kredytéw
Sptata kredytéw

Wyptacone dywidendy

Zaptacone odsetki

Pozostate

Przeptywy pienigzne netto z dziatalndci
finansowej

Zmiana stanusrodkow pieni¢znych, netto

Zmiana stanu z tytutu réznic kursowych,
netto

Srodki pieni ¢zne na pocatek okresu
Srodki pieni ¢zne na koniec okresu, w tym
- Z ograniczory mozliwoscia dysponowania

-359
355129
-285 870

-11 925

56 975

-5709

19 937
14 228

-124
327 129
-47 532

-3551

275922

4504

9724
14 228

-279
346 705
-218 327

-11 155

116 944

-26 699

38676
11 977

-142
298 123
-41 316

-4 066

252 599

2 345

9632
11977
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I1.7 Pozycje pozabilansowe — sprawozdanie jednostie

na dzié 30 wrzénia 2011 roku , 30 czerwca 2011 roku , 31 grud@iB02roku oraz 30 wrZeia 2010 roku
(w tysicach ziotych)

Pozycje pozabilansowe

Stan na dzie
30.09.2011
( rok biezacy)

Stan na dzie
30.06.2011
( rok biezacy)

Stan na dzie
31.12.2010
( rok poprzedni)

Stan na dzie
30.09.2010
( rok poprzedni)

1. Nalenosci warunkowe
1.1. Od pozostatych jednostek ( z tytutu)

- otrzymanych gwarancji i peczeh

2. Zobowhgzania warunkowe
2.1.0d pozostatych jednostek ( z tytutu)

- otrzymanych gwaranciji i peczei
3. Inne
3.1 Srodki trwate dzietawione (leasing

operacyjny

Pozycje pozabilansowe, razem

5073
5073

5073

5354
5354

5354

6429
6429

6 429

6 163
6 163

6 163
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[ll. Dodatkowe informacje oraz objasnienia

1.1 Informacje ogblne

W sktad Grupy kapitatowej Elstar Oils S.A. (Grupatir Qils), wchoda
jednostka domingga Elstar Oils S.A. (jednostka dominci, spétka dominaga, spotka )

i spotka zalena Biopaliwa S.A.
Elstar Oils S.A. posiada 100% akcji w spoice BiogpalS.A.

Siedziba spo6tki migi sig w Elblagu, przy ul. Ogdélnej 1G.

Siedziba Spoiki zalmej Biopaliwa miéci si¢ w Malborku, przy ul. Dalekiej 112.

Elstar Oils Spétka Akcyjna (dawniej Elstar Spotkagraniczon odpowiedzialnécia) z siedzila w Elblagu,

jest wpisana do rejestru przegsorcow prowadzonego przezd Rejonowy w Olsztynie, VIII Wydziat

Gospodarczy Krajowego Rejestrad®wego pod numerem KRS 0000183211

Zgodnie z Polsk Klasyfikacpp Dziatalngci /PKD 2007/ dziataln& Spotki zakwalifikowana jest w sekcji
D w pozycji 1041Z. Spdétka jest notowana na rynku podstawowym Gietdgidtaw Wartdciowych w

Warszawie S.A. i zostata zaklasyfikowana do sekspgywczego.

Dziatalna¢ Elstar Oils S.A. koncentruje ¢sina produkcji olejow i ttuszczow ébnnych dla przemystu
spazywczego oraz produkcji oleju rzepakowego do progutiopaliw. Gtéwnym surowcem do produkcji

jest rzepak. Produkcja skierowana jest gtéwnie

przemystowych na terenie catego kraju.

ryaek krajowy, do segmentu B2B- odbiorcow

Dzialalnag¢ w spéice zalnej Biopaliwa S.A. koncentruje esina produkcji biokomponentow. Spotka ta
produkuje estry metylowe olejow dlmnych. Estry mog by¢ zastosowane przede wszystkim jako
biokomponent do paliw mineralnychadt mogy stanowé samoistne paliwo. Plan rozwoju na rynku

biopaliw stanowi realizagjstrategii przytej przez Elstar Oils S.A.

Firma:

Forma prawna:

Kraj:
Wojewddztwo:
Siedziba:
Adres:

NIP:

REGON:
Telefon i fax:

Spoika zalena
Firma:

Forma prawna:

Kraj:
Wojewodztwo:
Siedziba:
Adres:

NIP:
REGON:
Telefon i fax:

Elstar Qils
Spotka Akcyjna
Polska
Warniisko-Mazurskie
Elbig
ul. Ogodlna 1 G, 82-300 Egl
578-27-26-681
170937918
+48 55 239 80 00 / +4855 239 50 01

Biopaliwa
Spotka Akcyjna
Polska
Pomorskie
Malbork
ul. Daleka 112, 82-200 Malbork

579-20-72-442
220064917
+48 55 273 12 18/ 4855 273 12 18

=]
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Czas trwania spofki i spotki zadeej wechodzacej w skltad Grupy Kapitatowej jest nieograniczony.
Skiad Rady Nadzorczej Spotki dominugcej na dzie 30 wrzenia 2011 roku:

- Przewodnicacy Rady Nadzorczej - Hubert Janiszewski

- Cztonek Rady Nadzorczej -Adam Pa&wlu

- Cztonek Rady Nadzorczej - RyszarddRus
- Czionek Rady Nadzorczej - ArejrSoczek
- Cztonek Rady Nadzorczej - ydRpsnowski
- Czlonek Rady Nadzorczej - Mdilatusiak

Skiad Zarzadu Spoétki dominujacej

W(g stanu na dzie30 wrzénia 2011 roku sklad Zagdu byt nastpujacy:

Stanistaw Jan Rosnowski - Prezesathrz
Wojciech Wityk - CzlonekKarzdu
Zbigniew tuczkowski - Cztonek Zagdu
Andrzej Herrmann - Czionek Zadu

Zatwierdzenie sprawozdania finansowego
Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansow&aimgatwierdzone do publikacji przez Zatzav dniu
5 listopada 2011.

Zakup akcji Spoétki przez Archer Daniels Midland Nederland B.V.

W dniu 16 sierpnia 2011 r. Archer Daniels Midlanédérland B.V. z siedzibw Koog aan de Zaan,
Holandia (ADM) ogtosit wezwanie do zapisywania sia sprzedawszystkich akcji Spotki. W wezwaniu
ADM zaoferowat cea 5,50 zt za akej Spokki, czyli cem znacznie przekraczajp dwczesn wycere
rynkowa. Archer Daniels Midland Nederland B.V. jest spo#alezna Archer Daniels Midland (NYSE:
ADM), globalnego koncernu zajmugego s¢ przetworstwem ptodéw rolnych, w tym nasion oletty
kukurydzy, kakao oraz pszenicy w produkyyvnosciowe, paliwo i materialty przemystowe. ZadzSpéiki
pozytywnie ocenit wezwanie. Cena w wysétio5,5 ziotych za jedn akcg byla wyzsza odsrednich
arytmetycznych zerednich dziennych cen akcji Spotki na GPW w okresiEech i sz&ciu miesgcy
poprzedzajcych ogtoszenie wezwania. W ocenie gz, ogloszenie wezwania jest zgodne z interesami
Spotki, gdy: inwestor zamierza kontynuowadotychczasow strategt Spoétki oraz wspieka Spotlke w
realizacji jej planéw rozwojowych. Wezwanie zostabgtoszone po zawarciu przez ADM umowy
sprzeday akcji z BLAZITO Ltd., Stanistawem Rosnowskim or@potlq (Elstar Oils S.A.). W umowie tej
sprzedajcy (BLAZITO) zobowhzatl st do zbycia 50,9% akcji, w ramach wezwania ADM. WudB1
sierpnia 2011 roku, Koninklijke Bunge ogtosito komtezwanie oferujc wyzsz, od ADM cere za akcje
Spoétki w wysokdci 6,75 zt. W odpowiedzi ADM podwagzyt cer akcji w swoim wezwaniu do 6,5 zt za
akcj oraz zawart z Blazito Ltd., Stanistawem Rosnowsk®potky aneks do umowy z 12.08.2011 roku.

W dniu 18 padziernika nasipito czsciowe rozliczenie zapiséw na akcje w wezwaniu ADbkahanych
do 14 padziernika. W jego wyniku ADM nabyt ponad 95% aklg|star Oils SA.

[11.2 Istotne przyj ete zasady rachunkowdéci

Informacja dotycaca okresOw za ktore prezentowane jest skonsolidevegnawozdanie finansowe oraz
dane poréwnawcze.
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Pelm konsolidacy objcte s sprawozdania finansowe Spoétki domigngj Elstar Oils S.A. i spoiki zateej
Biopaliwa S.A. za okres od 01.01.2011 r. do 30.0912r. oraz dane z okresu poréwnawczego wg zasad
MSSF .

Akcje Spoiki Biopaliwa S.A. nabyte zostaly przestgr Oils S.A. w dniu 14.06.2005 r., dlatege tzien
14.06.2005 roku uwany jest za dzieprzegcia kontroli.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sgpone przy zatzeniu kontynuowania dziataldo
gospodarczej przez spétdominupca i spotki Grupy w dajcej przewidzié si¢ przyszigci.

Na dzien zatwierdzenia niniejszego skonsolidowanego sprdamwiza finansowego nie stwierdzae si
istnienia okolicznéci wskazujcych na zagrienie kontynuowania dziataléd przez Spotk i spotki
Grupy, ani nie musi zaniechdziatalngci lub istotnie zmniejszayjej zakresu.

Sprawozdanie finansowe oraz porownywalne dane dimame zostaly przygotowane w sposob
zapewniajcy ich poréwnywalné&t przez zastosowanie jednolitych zasad rachunkowe prezentowanych
okresach zgodny z zasadami rachunkémivo

[11.2.1 Podstawy sporzdzenia sprawozdania

Skonsolidowane kwartalne sprawozdanie finansowdkEpostato sporadzone zgodnie z zasadosztu
historycznego, z wyikiem nieruchoméci inwestycyjnych, pochodnych instrumentéw finangoh oraz
aktywow finansowych dogpnych do sprzeds, ktére g wyceniane wedtug warfoi godziwej. Warté¢
bilansowa ujtych zabezpiecze aktywdw i pasywow jest korygowana o zmiany wset@odziwej, ktore
mozna przypisa ryzyku, przed ktorym te aktywa i zobawwania § zabezpieczone.

Skonsolidowane kwartalne sprawozdanie finansowetkBdstato sporadzone w ztotych polskich, a
wszystkie wartéci podawanesgw tysiacach ztotych.

Spotka przy spormizeniu sprawozdania przestrzegata tych samych naditiczeniowych co w ostatnim
rocznym sprawozdaniu finansowym spmzonym na dzie 31 grudnia 2010 r.

Sporadzenie sprawozdafinansowych zgodnie z MSR 34 wymaga od 4dtz Spotki zastosowania
osdow, szacunkow i zaten, ktore mag wplyw na stosowane zasady rachunkéevd ujmowane
wartasci aktywow i pasywow przychodow i kosztéw. Mim@, przygte zat@enia i szacunki opiergagsic na
najlepszej wiedzy Zaszlu na temat biacych dziata i zdarzé, rzeczywiste wyniki mogy si¢ rézni¢ od
przewidywanych.

Zastosowanie zmian do MSR i MSSF nie wywarto iggb wpltywu na zasady rachunkadiostosowane
przez Grup. Szacunki i zwizane z nimi zalenia podlegaj biezacej weryfikacji. Zmiana szacunkow
ksiggowych jest uymowana w okresie, w ktorym dokonamieny szacunku, @ dotyczy tego okresu. die
zmiana szacunkow dotyczy okresudaieego i okresow przyszilych jest ona ujmowana zarowrakresie,
w ktérym dokonano zmiany szacunku jak i w okregadysztych.

Z dniem 1 stycznia 2006 roku spotka domiyuay zaprzestata stosowania zasad rachuni@wegodnych z
Ustawg z dnia 29.09.1994 r. o rachunkaosgdi wdrozyta Miedzynarodowe Standardy Rachunkadgicoraz
Migdzynarodowe Standardy Sprawozdavécz&inansowej.

Podmiot Zaleny Biopaliwa S.A. z dniem 1 stycznia 2010 roku weaozi kségi rachunkowe zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Rachunkdeioi Miedzynarodowymi Standami Sprawozdaw&zo
Finansowej. Do 31 grudnia 2009 roku ¢ggi rachunkowe prowadzone byly zgodnie z Ustavdnia
29.09.1994 r. o rachunkow@. Dla potrzeb skonsolidowanego sprawozdania S8pamego Grupy dane
podmiotu zalénego doprowadzone byty do zgodoioz Miedzynarodowymi Standardami Rachunkdwaid
Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdavéczé&inansowej.
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Wdrozenie MSR i MSSF w podmiocie zaleym nie ma wptywu na prezentaénformacji w sprawozdaniu
finansowym.

[11.2.2 O swiadczenie o zgodn€ci

Srodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowg\GEistar Oils SA spoarlzone zostato zgodnie z
wymogami Medzynarodowych Standardow Sprawozdaviczdrinansowej (MSSF), wydanymi przez
Migdzynarodowy Komitet Standardow Rachunkéwip oraz interpretacjami wydanymi przez Staly
Komitet ds. Interpretacji przy Mdzynarodowym Komitecie Standardow Rachunkésio a w
szczegOblnéci zgodnie z Médzynarodowym Standardem Rachunkégio nr 34, a w zakresie
nieuregulowanymi powiszymi standardami zgodnie z wymogami ustawy z @8iavrzénia 1994 roku o
rachunkowéci i wydanych na tej podstawie przepisow wykonavetzyoraz zgodnie z wymogami
okreslonymi w rozporzdzeniu Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009urak sprawie informacii
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentépiggaw wartgciowych.

Spoétka zastosowata odpstwa od MSR w imi MSR 1 817, polegage na zwikszaniu ceny nabycia
podstawowego surowca do produkcji o comgiezmne koszty przygotowania surowca do produkcji
skladowanego w magazynach zetvnnych.

W ocenie Zaradu spotki rozwazanie to w sposéb bardziej rzetelny i bardziej ygaddny odzwierciedla
sytuacg finansowg spoiki.

Wymagania znowelizowanego MSR 23 koszty finansoavaewrtrznego w odniesieniu do kosztow
finansowych skupu rzepaku Spotka stosowata wsérdo 31.12.2008 r. w zg#ku z czym nowelizacja

MSR 23 nie ma wartgiowego i prezentacyjnego wplywu na niniejsze splanie finansowe, ani nie
wymagata zmian w polityce rachunko$en

[11.2.3 Zasady konsolidacji

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe obejmujewsm@danie finansowe Elstar Oils S.A. oraz jej
Spoiki zalenej Biopaliwa S.A. spoerizone jest na date 30 wrzénia 2011 roku i obejmuje okres od
01.01.2011 roku do 30.09.2011 roku.

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansoweygamtowane w oparciu 0 kgji rachunkowe spotki
zaleznej zawiera korekty w celu pokazania jej skonsalidoej pozycji finansowej, wyniku oraz przeptywu
srodkow pienéznych zgodnie z MSSF, obejmgymi standardy i interpretacje zaakceptowane pRak
Migdzynarodowych Standardéw Rachunkéei@mraz Staty Komitet ds. Interpretacji.

Wytaczenia konsolidacyjne

W celu eliminacji jakichkolwiek rozbimosci w stosowanych zasadach rachunkésvgomigdzy spotk
dominupca a spolly zalezna wprowadza si korekty. Wszystkie znagee salda i transakcje pogdizy
jednostkami Grupy, w tym niezrealizowane zyski viegpice z transakcji w ramach Grupy, zostaly w
catcsci wyeliminowane. Niezrealizowane straty sliminowane chybaze dowodz wystipienia utraty
wartasci. Przychody i koszty powstate w wyniku operagkdnywanych midzy jednostkami konsolidagi
wytacza s¢ w cataci.

Jednostka zaima
Jednostka zalma podlega konsolidacji w okresie od dniagolg nad ni kontroli przez Grug, a przestaje

by¢ konsolidowana od dnia ustania kontroli. Sprawowakontroli przez Spotkdominupca ma miejsce
wtedy, gdy posiada ona bezpednio lub pérednio, przez swoje jednostki zate, wkcej niz potowe
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liczby gtosow w danej spéice, chylia mazliwe jest do udowodnieniaze taka wtasn@ nie stanowi o
sprawowaniu kontroli. Sprawowanie kontroli ma miejsréwnie wtedy, gdy Spoétka ma natiwosci
wplywania na polityk finansowa i operacyja danej jednostki.

[11.2.4 Segmenty operacyjne

MSSF 8 obliguje Spotki do prezentowania swoich wpmdar finansowych wedtug segmentéw
operacyjnych. Standard wymagaen®y innymi by segmenty operacyjne byly identyfikoweawn oparciu o
wewrgtrzne raporty dotyere tych elementéw Grupy, ktérey segularnie weryfikowane przez osoby
decydujce o przydzieleniu zasobow do danego segmentuiaaee jego wyniki finansowe.

Pocawszy od 01 stycznia 2008 r. Grupa Kapitalowa sgiwa sprawozdanie z dziatakod w dwu
segmentach:

- segment sprywczy obejmugcy produkcg i sprzeda olejow rafinowanych i ttuszczow specjalistycznych
dla przemystu sprywczego, olejéw do produkcji biokomponentéw oaaty jako produktu ubocznego
(segment realizowany przez Elstar Oils SA);

- segment biodiesla obejmgy produkcg i sprzeda biokomponentéw w postaci estrow metylowych
wyzszych kwasow tluszczowych stosowanych w przgenypaliwowym jako dodatek do olejow
napzdowych oraz fazy glicerynowej jako produktu uboagmésegment realizowany przez Biopaliwa SA).

Ponizej zaprezentowano przychody, mar wyniki i rentownéci realizowane przez oba segmenty w 3
kwartale 2011 roku i w okresie pierwszych 3 ka#iw 2011 roku oraz w analogicznych okresach roku
ubiegtego.

PODSUMOWANIE SEGMENTOW ZA OKRES 1-3Q2011

Segment spaywczy
(w min z) 1-3Q '11 1-3Q '10 Zmiana
Sprzeda zewretrzna 410,9 340,3 22,1%
Sprzeda migdzy segmentami 141,2 140,6 -2,9%
Przychody ogotem 552,1 481,0 14,8%
EBITDA 16,5 4,4
rentownd¢ EBITDA 3,0% 0,9%
Koszty finansowe* -9,3 -7,5
Zysk netto -0,4 -8,0
rentown@¢ netto -0,1% -1,7%

Przychody ze sprzeéy segmentu spywczego w okresie 3 kwartatow 2011 wzrosty w stésudo roku
ubiegtego pomimo nieznacznego spadku w stosunkurodto ubiegtego dcznej ilasici sprzedanych
produktéw (oleje i ttuszcze) oraz potproduktdgvufa) dzeki wyzszym cenom (wisze ceny notowa
surowcow i produktow commodity na rynkach orazzeay kurs waluty). Przychody wzrosty z 481 min zt
do 552 min zt a wartg zrealizowanej may EBITDA z 4,4 min zt do 16,5 min zt. Pomimo wzrodiyta to
wartas¢ mary niewystarczajca do odnotowania zysku netto wobec poniesieniat&esfinansowych o
wartasci 9,3 min zt (7,5 min zt w roku 2011). W efekciarmtowano wynik na poziomie zerowym (-0,4
min) wobec straty 8 min zt w tym samym okresie rokiegtego.
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Zysk netto segmentu spavczego na koniec poprzedniego kwartatu wynositBl zt, tak wec w okresie
3 kwartatu 2011 roku zanotowano w segmencieestia sytuacja jest wynikiem nadzwyczaj wysokich ce

surowca (rzepaku) zazanymi z jego matpodaa surowca w howym sezonie.

Segment biodiesel

(w min zt) 1-3Q '11 1-3Q '10

Sprzeda zewrgtrzna 176,8 201,0
Sprzeda migdzy segmentami 0 0
Przychody ogotem 176,8 201,0
EBITDA 7,1 12,9
rentownd¢ EBITDA 4,0% 6,4%
Zysk netto 1,3 0,6
rentowne¢ netto 0,8% 0,3%

Zmiana
-12,1%

-12,1%
-44,9%

141,0%

Segment biodiesla zanotowat spadek spraedastosunku do analogicznego okresu roku ubiegieg6l
min zt do 177 min zt. Nisze przychody to wynik a$zej ilcci sprzedanych estréw: 39 tys. ton wobec 59
tys. ton w roku 2010. Krajowy rynek biodiesla w egie letnim cgsciowo zmniejsza zapotrzebowanie na
estry rzepakowe (RME) dokoragj w zamian zakupow estrow typu FAME wyprodukowanychdziatem
innych olejow rélinnych, ktére maj nizszy cerg. Szczegolnie miato to znaczenie w minionym kwartal
kiedy to rzepakowe estry krajowej produkcji bylyazzanie mniej konkurencyjne w nowym sezonie z uwagi
na wyjtkowo wysoly cere rzepaku w kraju (premia kilkadzigsiEUR za 1 toa do notowa rzepaku na
gietdzie MATIF). Mara EBITDA wyniosta 7,1 min zt co bylo mniej miw okresie 3 kwartatéw roku
ubiegtego: 12,9 min zt. Jednak zysk netto segmentmiost 1,3 min zt i byt wyszy niz w okresie 3
kwartatow roku ubiegtego (0,6 min zb). W kosztadmahsowych nie wysgpity bowiem ujemny wynik na

hedgingu, co miato miejsce w 2010 roku.
ANALIZA SEGMENTOW

e SEGMENTY - Wyniki 3 kwartatu 2011/2010

w tys. zt Segment spozywczy Segment spozywczy
3Q 2011 3Q 2010
Sprzedaz zewnetrzna 119 815 99471
Sprzedaz miedzy segmentami 41548 51389
Przychody og6tem 161 363 150 860
Koszty operacyjne ogétem 163 541 148 425
Pozostate przychody 2377 839
operacyjne
Pozostate koszty operacyjne 627 976
Wynik segmentu z dziat. -428 2298
operac.
Wynik segmentu EBITDA 3231 4572
Przychody finansowe 524 -1151
segmentu
Koszty finansowe segmentu 4588 3912
Zysk/strata brutto segmentu -4 492 -2765
Podatek -666 -558
Zysk/strata netto segmentu -3826 -2 207

&
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tys. zt Segment biodiesel Segment biodiesel
3Q2011 3Q2010
Sprzedaz zewnetrzna 43536 77 213
Sprzedaz miedzy segmentami
Przychody og6tem 43536 77 213
Koszty operacyjne ogotem 42 882 72 065
Pozostate przychody -13 37
operacyjne
Pozostate koszty operacyjne -173 18
Wynik segmentu z dziat. 814 5167
operac.
Wynik segmentu EBITDA 1951 6278
Przychody finansowe 27 1
segmentu
Koszty finansowe segmentu 763 6801
Zysk/strata brutto segmentu 78 -1 633
Podatek 10 5
Zysk/strata netto segmentu 68 -1 638

SEGMENTY - Wyniki 3 kwartatéw 2011/2010 narastapco

Segment spozywczy Segment spozywczy

1Q-3Q 2011 1Q-3Q 2010
Sprzedaz zewnetrzna 410977 340 343
Sprzedaz miedzy segmentami 141 161 140 619
Przychody ogétem 552138 480962
Koszty operacyjne ogotem 545 309 482 432
Pozostate przychody operacyjne 3332 1073
Pozostate koszty operacyjne 1037 1890
Wynik segmentu z dziat. operac. 9124 -2 287
Wynik segmentu EBITDA 16 528 4403
Przychody finansowe segmentu 4206 3968
Koszty finansowe segmentu 13472 11516
Zysk/strata brutto segmentu -142 -9 835
Podatek 209 -1 829
Zysk/starta netto segmentu -351 -8 006

*
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Segment biodiesel
1Q-3Q 2011

Sprzedaz zewnetrzna 176 806
Sprzedaz miedzy segmentami 0
Przychody ogétem 176 806
Koszty operacyjne ogétem 173136
Pozostate przychody operacyjne 35
Pozostate koszty operacyjne 22
Wynik segmentu z dziat. operac. 3683
Wynik segmentu EBITDA 7 098
Przychody finansowe segmentu 37
Koszty finansowe segmentu 2346
Zysk brutto segmentu 1374

Podatek 24
Zysk netto segmentu 1350

Segmenty geograficzne

Segment biodiesel
1Q-3Q 2010
201 047

0
201 047

191 490
43
20

9580
12 895

427
9432

575
15
560

Sprzeda Spotki i Grupy dokonywana jest gtdwnie na terelaski. W rozpatrywanym okresie 3 kwartatu
2011 roku Grupa prowadzita tak sprzeda na teren Unii Europejskiej: do Holandii, DaniijeRiec,
Litwy, Czech, Austrii, Rumunii, oraz na 8ffry i na Stowagj. Sprzeda poza grani¢ Polski dotyczyta:
sruty, fazy glicerynowej oraz niewielkich #oi oleju rzepakowego i ttuszczow przemystowych.

» 3 kwartaty 2011/2010 narastajco - sprzeda geograficznie
Udziat eksportu w przychodach ze sprzgdakonsolidowanej w okresie 3 kwartaltdw 2011 rokynigst
0k.10,5% i nieznacznie zmniejszyksi stosunku do roku 200 z poziomu 0k.10,5%. Natsimiaiziat
eksportu w przychodach ze sprzeg@ednostkowej w okresie 3 kwartatow 2011 roku voghiok.9,7% i
takze nieznacznie zmalat w stosunku do roku 2010 zgmoziok.12,2%

ukiad jednostkowy

1Q-3Q 2011 1Q-3Q 2010
kanaty dystrybuciji w tys. zt w % w tys. zt w %
sprzeda krajowa 498 594 90,3% 428 819 87,8%
sprzeda do UE 53 544 9,7% 52 143 12,2%
sprzeda zagraniczna 0 0,0% 0 0,0%
Razem 552 138 100,0% 480 962 100,0%
uktad skonsolidowany

1Q-3Q 2011 1Q-3Q 2010
kanaty dystrybuciji w tys. zt w % w tys. zit w %2
sprzeda krajowa 526 117 89,5% 484 581 88,3%
sprzeda do UE 61 667 10,5% 56 673 11,7%
sprzeda zagraniczna 0 0,0% 135 0,1%
razem 587784 100,0% 541 389 100,0%

-
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» 3 kwartat 2011/2010, sprzedageograficznie

Udziat eksportu w przychodach ze sprzadskonsolidowanej w 3 kwartale 2011 roku wyniost6&% i
zmniejszyt s¢ w stosunku do roku 2010 z poziomu ok.13,7%. Udzlaiportu w przychodach ze sprzada
jednostkowej w 3 kwartale 2011 roku wynidst ok.5,B#nniejszyt st w stosunku do roku 2010 z poziomu
0k.14,5%. To zmniejszenie w okresie 3 kwartaturtzegciowy efekt wynikagcy ze zmniejszenia przerobu
rzepaku w tym okresie i zmniejszenia produkcji izeplary sruty rzepakowej. W miesgtu lipcu zaktad
przerobowy rzepak zanotowat dir niz zwykle przerwe przed rozpoagiem skupu rzepaku i nowego
sezonu przerobowego.

ukiad jednostkowy

3Q 2011 3Q 2010

kanaly dystrybuciji w tys. zt w % w tys. zt w %
sprzeda krajowa 151 981 94,2% 134 041 85,5%
sprzeda do UE 9 382 5,8% 16 819 14,5%
sprzeda inna zagraniczna 0 0,0% 0 0,0%
razem 161 363 100,0% 150 860 100,0%
ukitad skonsolidowany
kanaly dystrybucji 3Q 2011 3Q 2010

w tys. zt w % w tys. zt w %
sprzeda krajowa 152 791 93,5% 159 290 86,3%
sprzeda do UE 10562 6,5% 17 393 13,7%
sprzeda inna zagraniczna 0 0,0% 0 0,0%
razem 163 353 100,09 176 683 100,09

Nie mazna wyr@ni¢ ze ktorykolwiek z obszaréw eksportowych charaktejyak odrebnymi ryzykami i
korzysciami odré&niajacymi go od segmentu sprzeglakrajowej z uwagi na fakte Unia Europejska
stanowi jednolity obszar gospodarczy a ceny sprzadgch przez Spodkna ten rynek produktow (rzepak,
sruta, oleje) oparteasd notowania na rynkaciwiatowych.

[11.2.5 Wycena pozycji wyrazonych w walutach obcych

Pozycje zawarte w sprawozdaniu finansowym GrupyeERIls S.A. wycenia siw walucie podstawowego
srodowiska gospodarczego, w ktérym znacznacferupy prowadzi dziatalrié (waluta funkcjonalna).
Waluta funkcjonalr, grupy jest ztoty polski, ktéry stanowi jednoéaie walut prezentacji Grupy.

Transakcje wyrzone w walutach innych aipolski ztoty & przeliczane na ztote polskie przy zastosowaniu
kursu obowazujacego w dniu zawarcia transakcji. Zyski i stratyymiu tych transakcji oraz wyceny
bilansowej aktywow i pasywow pieginych wyraonych w walutach obcych ujmujeesbdpowiednio w
rachunku zyskéw i strat, o ile nie odracza ish w kapitale wtasnym, gdy kwalifikagijsiec do uznania za
zabezpieczenie przeptywow pieninych i zabezpieczenie udziatbw w aktywach nettznite kursowe,

=
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zaréwno dodatnie jak i ujemne dotyce transakcji zwizanych z pozyskaniem finansowania zetranego
zalicza s¢ do kosztow finansowych. Riice kursowe dotyezre pozostatych transakcji (realizacja i wycena
bilansowa rozrachunkéw handlowych pelsizap lub pomniejszaj pozycje przychodowe lub kosztowe z
ktorymi s3 operacyjnie powizane. Jako kurs zamkwgia danej waluty stosowany dla celow wyceny
bilansowe] aktywow i zobowkzan pienieznych wyraonych w walutach obcych, Grupa przyjmdjedni
kurs danej waluty ogtoszony przez NBP na tlhidgansowy.

Oszacowania i ogdy

Grupa dokonuje oszacowa przyjmuje zalgenia dotyczce przysziéci. Uzyskane w ten sposob
oszacowania kegowe z definicji rzadko pokrywasig¢ beda z faktycznymi rezultatami. Oszacowania i
zalazenia, ktére niag za soh znacace ryzyko konieczriwi wprowadzenia istotnej korekty wastm
bilansowej aktywow i zobowkan w trakcie bigacego lub kolejnego roku obrotowego opisane zostaly
ponizej.

Okresy dytkowania rzeczowych aktywow trwatych i waciacniematerialnych

Na dzien 30 wrzénia 2011 roku Spétki Grupy dokonaly oceny szacwnkdkreséw wuytkowania
rzeczowych aktywow trwatych i waoi niematerialnych.

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

Utrata inwestycji w jednostkach zategch
Na dzieh 30 wrzénia 2011 roku Spédtka Elstar Oils S.A. dokonatanyce czy istniej przestanki
wskazujce na utrat wartaci inwestycji w jednostce zataej.

Po przeprowadzeniu analiz zestmznych i wewntrznych zrodet informacji Zarzd nie zdefiniowat
przestanek, ktére wskazywaly by na koniegzraokonaniaodpisu z tytutu utraty warfai.

Zarzad zauwaa jednakze konkurowanie na nowym, nie w pemni dojrzatymaddzym ciagle pod pregj

duzej nadwyki mocy produkcyjnych w zachodniej Europie rynkatréw metylowych, mize w przysziéci

doprowadzi do przejciowych perturbacji w funkcjonowaniu tego rynku.

Odroczony podatek dochodowy

Kalkulacja aktywa z tytutu odroczonego podatku dmittwego opiera sina prawdopodobisstwie, ze w
przyszigci oshgnicty zostanie dochéd do opodatkowania, ktéry #@ime wykorzystanie réanic
przegciowych i strat podatkowych. Z uwagi na fai¢ kalkulacja odroczonego podatku dochodowego
opiera s¢ na szacunkach i adach Zarzdu, oceny te zawiergjelement niepewrsgi, a rzeczywiste
wartasci mog rozni¢ sie od prognozowanych. Faktyczny przyszty wynik z@aowniez ulec zmianie na
skutek zmian ekonomicznych i zganych z konkurengjw otoczeniu, w ktérym Grupa prowadzi
dziatalngg¢.

[11.2.6 Nowe standardy rachunkowdci i interpretacje Komitetu ds. Interpretacji Mi ¢dzynarodowe;j
Sprawozdawczdci Finansowe;j.

Wplyw zmian w publikowanym sprawozdaniu przedstasianastpujaco:

Znowelizowany MSR 1 Prezentacja SprawazBaansowych.

W konsekwencji zmian wprowadzonych do MSR 1 elemm@npeinego sprawozdanie finansowego jest
sprawozdanie z catkowitych dochoddéw prezentowane dwoch powizanych — sprawozdaniach:
sprawozdaniu przedstawaaym sktadniki zyskow i strat oraz w drugim sprawozdarkitdre rozpoczyna
sic od zysku lub straty netto i prezenng wszystkie pozycje uwzglnione w innych dochodach -
sprawozdanie z catkowitych dochoddow.

MSSF 8 Segmenty operacyjne
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Standard ten zagiit MSR 14 Sprawozdawcé dotycaca segmentéw dziatalda. Prezentacja standardu
w nocie 1.2.4

Znowelizowany MSR 23 Koszty finansowania zewmnego

Standard ma zastosowanie do kosztow finansowani@nesenego, poniesionych w stosunku do
dostosowywanych sktadnikow aktywow, dla ktérychadedzpoczcia kapitalizacji kosztéw przypada na 1
sierpnia 2011 roku lub gaiej. Jednake wymagania tego standardu mialy zastosowanie eesniejszych
okresach, ktdre omowiono w nocie I11.2.4.

Zastosowanie zmian do MSR nie ma wplywu na sprdaoz finansowe Grupy oraz na poligyk
rachunkowéci. Jedynie mogmie¢ wptyw na prezentagj informacji w sprawozdaniu finansowym.

[11.2.7 Zasady polityki prowadzenia rachunkowaosci
Rzeczowe aktywa trwate

Rzeczowe aktywa trwate wycenia sia dzié ujecia w ksegach rachunkowych w cenie nabycia/ koszcie
wytworzenia pomniejszonych o umorzenie oraz o gdpiktualizupce z tytutu utraty warkei Srodki
trwate otrzymane nieodptatnie wyceniag SN wysokaci ceny sprzeds netto takiego samego lub
podobnego sktadnika aktywow trwatych. Odpisy anmatyjne § dokonywane przy zastosowaniu metody
liniowej lub degresywnej wg ustalonych przez jedkesekonomicznie uzasadnionych stawek
amortyzacyjnych odzwierciedtgjych okres ich izytkowania oraz odpisy z tytutu trwatej utraty wadn
ktore wynosaz:

Stawka amortyzacyjna Okres
- Budynki i budowle 2,5%- 4,5% 20 - 40 lat
- Urzaadzenia techniczne i maszyny 5,0%-30.0% 2B at
- Srodki transportu 14,0%-30,0% 3- 7lat
- Pozostatérodki trwate 14,0%- 25,0% 3- 4lat

Jezeli przy sporadzeniu sprawozdania finansowego zaistniaty okotiein ktére wskazuwj na to,ze
wartas¢ bilansowa rzeczowych aktywow trwatych meonie by mazliwa do odzyskania, dokonywany jest
przeghd tych aktywéw pod katem ewentualnej utraty waitoJezeli istniep przestanki pod d&em ze
mogta nastpi¢ utrata wartéci, a warté¢ bilansowa przekracza wafto szacowasm do odzyskania,
wowczas wart& tych aktywow jest obaana do poziomu warfoi odzyskiwanej. Wart@ odzyskiwana
odpowiada wyszej z naspujacych dwoch warteri: wartasci godziwej pomniejszonej o koszty sprzeyla
lub wartdgci uzytkowej. Odpisy aktualizape z tytutu utraty warkei ujmowane g w rachunku zyskéw i
strat.

Rzeczowe aktywa trwale usuwane 3 bilansu po dokonaniu ich zbycia lub przypadkdy gie g
spodziewanegadne ekonomiczne koréyi wynikajace z dalszegoaytkowania takiego sktadnika aktywow.
Wszelkie zyski lub straty z uswwgia takiego aktywa z bilansu (obliczone jakozmiéa pomedzy
ewentualnymi wptywami za sprzeganetto a wartéci bilansowq danej pozycji) $ uyymowane w rachunku
zyskéw i strat w okresie, w ktérym dokonano takiegangcia.

Srodki trwate w budowie/inwestycje rozpate wycenia s w cenie nabycia lub koszcie wytworzenia z
uwzgkdnieniem kosztu obstugi zoboygia zachgnigtych w celu ich finansowania zadanych z nimi
réznic kursowych pomniejszonych o przychody z tegattyt W przypadku stwierdzenia trwalej utraty
wartasci srodka trwatego w budowie dokonuje: gidpisu aktualizujcego doprowadzagego jego warta
do ceny sprzeds netto, a w przypadku jej braku do ustalonej wyisposob wart@i godziwej. Srodki
trwate w budowie nie podlegapmortyzacji do czasu ukozenia budowy i przekazanieodka trwatego do
uzywania.
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Przyjgte do ewidencji bilansowej prawa wieczysteggtiiowania gruntéw zostaly ete w ewidencji w
cenie nabycia. Prawa te nigamortyzowane.

Posiadany rzeczowy nmagk trwaly nie podlegat ostatniej aktualizacji wygeprzeprowadzonej na daie
01.01.1995 r. Caly rzeczowy mggk trwaly jest majtkiem nabytym lub wytworzonym w latach 2001-
2011. Wobec powsszego prawie caly mgik Spétki prezentowany jest w bilansie wg wact@odziwe;j.

Koszty finansowania zewgtrznego

Koszty finansowania zewitrznego poza obszaresrodkoéw trwalych ujmowane asjako koszty w
momencie ich poniesienia. JedbdakGrupa stosuje rozliczenie kosztéw finansowyclytata kredytow
finansupcych skup rzepaku w proporcji doztlych w danym okresie surowcow do produkcji rozige w
czasie koszty poniesionych odsetek w proporcji dgytego w procesie produkcji rzepaku. Koszty te
zwiazane § z finansowaniem zapasow surowca , ktory kupowasi/npa prawie caly sezon w lipcu-sierpniu
kazdego roku. To rozwizanie w sposdb bardziej rzetelny oddaje obraz fioay spoétki rozktadapc
poniesione koszty odsetkowe na caty sezon rOwnaoieier

Wartosci niematerialne i prawne

Wartdéci niematerialne i prawne wycenig svedtug cen nabycia.

Wartcaici niematerialne i prawne nabyte w ramach transgkegjecia jednostki gospodarczej gjmowane
w bilansie wg wartéci godziwej na dzig przegcia.

Po pocatkowym ugciu wobec wartéci niematerialnych i prawnych stosujeg smodel kosztu
historycznego. Okreszytkowania wartéci niematerialnych i prawnych w zaleosci od ich rodzaju
uznawany jest za ograniczony lub niecloay.

Wartdéci niematerialne i prawne o ograniczonym okresigtkowania § amortyzowane przez okres
uzytkowania oraz poddawane testom na ytvedrtcici kazdorazowo, gdy istnigjprzestanki wskazage na
utrak ich wartgci. Okres i metoda amortyzacji wasth niematerialnych i prawnych o ograniczonym
okresie uytkowania g weryfikowane na koniec kdego roku obrotowego. Odpisy amortyzacyjne tych
wartasci ujmuje s¢ w rachunku zyskéw i strat.

Wartasci niematerialne wytworzone przez jednostki we was zakresie nieasujmowane w aktywach, a
naktady poniesione na ich wytworzenie ujmowasevsciezar zyskéw i strat za ten rok, w ktorym zostaty
poniesione.

Wartasci niematerialne i prawne o nieoklenym okresie gytkowania oraz te, ktore nig szytkowane g
corocznie poddawane weryfikacji pod katem ewentjaltraty wartéci, w odniesieniu do poszczegoélnych
aktywow lub na poziomiesoodka wypracowujcegosrodki pienkgzne.

W pozostatych przypadkach waito niematerialne i prawne ocenig sio roku, czy wysipity przestanki,
ktore mog $wiadczy o utracie ich warti. Okresy uytkowania g§ takze poddawane corocznej
weryfikaciji.

Odpisy amortyzacyjneasdokonywane przy zastosowaniu metody liniowej wtplonych przez jednostk
ekonomicznie uzasadnionych stawek amortyzacyjnytdwierciedlagcych okres ich iytkowania oraz
odpisy z tytutu trwatej utraty waroi.

Instrumenty finansowe

Instrumenty finansowe dzielone sa nasipujace kategorie:

- aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagéadio

- instrumenty finansowe wyceniane w wadiogodziwej przez wynik finansowy;

- pazyczki i naleznosci;
- aktywa finansowe dogtne do sprzeds

Xl
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Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagatnaa to inwestycje o okrdonych lub maliwych
do okrdlenia ptatnéciach oraz ustalonym terminie wymagalcio ktére Grupa zamierza i ma pigvosci
utrzyma w posiadaniu do tego czasu. Aktywa te wycenéavwaj zamortyzowanego kosztu przyyaiu
metody efektywnej stopy procentowej.

Instrumenty finansowe nabywane w celu generowamggkwe dzeki krotkotrwatym wahaniom cenyas
klasyfikowane jako instrumenty finansowe wyceniamewartasci godziwej przez wynik finansowy z
uwzgkdnieniem ich wartéci godziwej na dzig bilansowy. Zmiany tych instrumentéw uwgzdhia s¢ w
przychodach lub kosztach finansowych.

Pazyczki i nalenosci ujmowane s w wartagci nominalnej powikszonej o odsetki . W przypadku gdy
wycena wedtug zamortyzowanego kosztu w sposobzzopodbiega od warkgi nominalnej payczki i
naleznosci ujmowane 8 wg zamortyzowanego kosztu.

Pozostate aktywaasaktywami finansowymi dogpnymi do sprzedsg. Ujmowane g one w wartéci
godziwej, uwzgtdniajc ich wartd¢ rynkowa na dzié bilansowy. W przypadku braku notofva
gietdowych na aktywnym rynku i braku miwosci wiarygodnego ich okéenia wartdci godziwej
metodami alternatywnymi, aktywa finansowe dpse do sprzeds wyceniane § w cenie nabycia
skorygowanej o odpisy z tytutu utraty waito Dodatng lub ujemn, réznicg pomidzy wartécia godzing a
cemy nabycia, po pomniejszeniu o podatek odroczongyvadw dostpnych do sprzeds odnosi st na
kapitat rezerwowy z aktualizacji wyceny, szgpadek wartei spowodowany utratwartasci odnosi s do
rachunku zyskow i strat jako koszt finansowy.

Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagatidwalifikowane g jako aktywa dtugoterminowe,
jezeli termin zapadalrici przekracza 12 miegiy od dnia bilansowego. ddi realizacja tych aktywow ma
nastpi¢ w ciagu 12 miesjcy od dnia bilansowego zalicza $ do aktywdw obrotowych.

Zobowigzania finansowe nie ¢dace instrumentami finansowymi wycenionymi w wado godziwej
poprzez wynik finansowy,aswyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu prgyciu metody efektywnej
stopy procentowej.

Instrumenty finansowe zosgajusunete z bilansu gdy Grupa traci konttohad prawami i umowami
skladajacymi sk na dany instrument finansowy.

Naleznosci handlowe i pozostate

Naleznosci handlowe, ktorych termin zapadadobwynosi zazwyczaj od 30 do 90 dni,a gjmowane
pocatkowo wedtug kwot pierwotnie zafakturowanych, z gkgnieniem odpiséw aktualizagych
naleznosci na nigciagalne nalenoéci. Naleznosci niesciagalne g§ odpisywane w koszty w momencie
okreslenia jako niéciagalne. Odpis na natrosci niesciagalne dokonywany jest wtedy, gdgiagniecie
petnej kwoty nalenosci przestato by prawdopodobne.

W przypadku gdy wplyw wartei pienadza w czasie jest istotny, wadéonaleznosci jest ustalana poprzez
zdyskontowanie prognozowanych przyszlych przeptyw@ieneznych do wartéci biezacej, przy
zastosowaniu stopy dyskontowej brutto odzwierciadlg aktualne oceny rynkowe wagtd pienadza w
czasie. Jeeli zastosowana zostata metoda polggmna dyskontowaniu, zgkszenie nalenosci w zwiazku

Z uptywem czasu jest ujmowane jako przychody fioaes

Zapasy

Zapasy surowcOw, materiatow, polproduktéw i wyrobd@etowych oraz zakupionych towardws s
wyceniane na dziebilansowy w niszej z dwbch wartei: ceny nabycia/kosztu wytworzenia lub #iwej

do uzyskania ceny sprzeganetto.

Cena nabycia zapaséw obejmuje rovir(igest powekszona o ) koszty przystosowania i przygotowania do
produkgcji rzepaku przechowywanego w magazynach geznych.
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Wartaé¢ rozchodu zapaséw jest ustalana przy zastosowagtiody cen przeeinych.

Zapasy, ktore utracity swpjwartas¢ na skutek utraty warfoi handlowej i aytkowej obejmuje odpisem
aktualizupcym. Odpisy aktualizare wartd¢ sktadnikow zapasow zaliczagssdpowiednio do pozostatych
kosztow operacyjnych w okresie w ktorym odpis Itdata miaty miejsce.

Srodki pieni ezne

Srodki pienizne i lokaty krétkoterminowe wykazane w bilansie joga $rodki piengzne w banku i w
kasie oraz na lokatach krotkoterminowych o pierwotrokresie zapadaldo nie przekraczapym trzech
mieskcy.

Kredyty w rachunku bigcym (o ile wystpuja) w bilansie wykazywaneasw pozycji pasywow — kredyty i
pozyczki krétkoterminowe.

Rozliczenia medzyokresowe czynne

Rozliczenia midzyokresowe czynne kosztéw na dzldlansowy wykazywaneagako aktywowana kwota
wydatkéw poniesionych w danym roku obrotowym a dedgych nasipnych okreséw sprawozdawczych.
Ich wartg¢ zostata wiarygodnie okétona i spowoduje w przyszoi wptyw korzyéci ekonomicznych.
Grupa rozlicza w czasie poniesione koszty finanspavgakup surowca w proporcji do jegaycia . Caly
cykl rozliczenia zamyka siw 12 miesicach w okresie sierpie- lipiec nasfpnego roku.

Grupa aktywuje w okresie rownym amortyzacji linéchnologicznej nie dhej jednak nt 10 lat
poniesione przez podmiot zatey dodatkowe koszty rozruchu linii technologiczdejprodukcji estrow.
Grupa aktywuje zrealizowany wynik na instrumentéinhnsowych zabezpieczajych osagnicty w danym
roku obrotowym, a dotyazy przysztych okresow.

Kapitaty

Kapitat akcyjny/zaktadowy wykazuje esiwv wysokdaci okreslonej w umowie lub statucie i wpisanej w
rejestrze sdowym wedtug wartéci emisyjnej akcji pomniejszonej o koszty begganio zwiazane z
wyemitowaniem akcji.

Zadeklarowane lecz nie wniesione wktady kapitatloymuje st jako nalene wplaty na poczet kapitatu.

Kapitat zapasowy tworzony jest z odpiséw z czystegeku rocznego Spotki w wysod@ co najmniej 8%
zysku netto, dopdki kapitat ten nie ggie przynajmniej 1/3 kapitalu zaktadowego. Ponatiiokapitatu
zapasowego zaliczaesréwniez nadwyke powstay w wyniku sprzeday akcji powyej ich wartdci
nominalnej, po posiceniu kosztéw emis;ji.

Kapitat rezerwowy tworzy si z zysku netto do wysokoi ustalonej przez Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy, niezalaie od kapitalu zapasowego.

Nie podzielony wynik finansowy w pozycji tej prezewane g skumulowane, zatrzymane zyski i straty
wypracowane przez Grapv okresach poprzednich oraz wynik okresuzdpiego.

Kredyty i pozyczki bankowe

Kredyty i pazyczki ujmuje st pocatkowo wedtug wartéci godziwej otrzymanycKrodkéw pien¢znych
pomniejszonej o koszty zedane z uzyskaniem kredytu lubzyozki.

Po pocatkowym ugciu oprocentowane kredyty i pgczki s nastpnie wyceniane wediug
zamortyzowanego kosztu, przy zastosowaniu metdeigtyavnej stopy procentowej. Wszelkiezrice
jesli sa istotne pomjdzy otrzyman kwota (pomniejszoa o koszty transakcyjne) a waftia wykupu
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ujmuje s¢ w rachunku zyskow i strat przez okres obgyivania odpowiednich uméw metpéfektywnej
stopy procentowej.

Kredyty i pazyczki zalicza si do zobowizan krétkoterminowych , chybae Grupa posiada bezwarunkowe
prawo do odroczenia sptaty zobazania o co najmniej 12 miesly od dnia bilansowego.

Rezerwy

Rezerwy tworzy i na istniegce zobowizania Grupy w przypadku gdy kwota lub termin zapisa
niepewne, ich powstanie jest pewne lub oyt stopniu prawdopodohistwa oraz wynikaj one z
przesztych zdarzei ich wiarygodny szacunek jest tiiovy.

Jezeli Grupa spodziewassi ze koszty objte rezerw zostam zwrdcone , wowczas zwrot ten ujmowany jest
jako odebny sktadnik aktywow, ale tylko wtedy, gdy jezecz pewn, ze zwrot ten rzeczywei naspi.
Koszty dotyczace danej rezerwyaswykazywane w rachunku zyskow i strat po pomnigjgz® wszelkie
zwroty.

Rezerwy tworzy s w uzasadnionej i wiarygodnie oszacowanej waitna dzi@é zaistnienia zdarzenia, nie
pézniej niz na koniec okresu sprawozdawczego. Nardbidansowy przeprowadzaesweryfikaci stanu
rezerw, dokonujc w razie konieczriwi odpowiednich korekt w celu najbardziej wiarygedn szacunku
ich wartgci.

Swiadczenia emerytalne

Grupa nie tworzy rezerwy naviadczenia emerytalne i podobne z uwagi na nigristi&oszty w catym
rachunku zyskow i strat w chwili obecnej. Jedimealspdtka monitoruje i analizuje problem a rezerwsgiab
tworzone z chwi pojawienia s znaczacych kwot ktére mogty by mée wptyw na wynik Grupy.

Zobowiazania handlowe i pozostate

Zobowigzania handlowe, ktorych termin zapadabiovynosi zazwyczaj od 30 do 60 dnia gjmowane
pocatkowo wedtug kwot pierwotnie zafakturowanych.

W przypadku gdy wptyw wartgi pienadza w czasie jest istotny, waséozobownzan jest ustalana poprzez
zdyskontowanie prognozowanych przysztych przeptyw@weniznych do wartéci biezacej, przy
zastosowaniu stopy dyskontowej brutto odzwiercjadlg aktualne oceny rynkowe wastd pienadza w
czasie. Jeeli zastosowana zostala metoda polsgmjna dyskontowaniu, zgkiszenie zobowizan w
zwiagzku z uptywem czasu jest uymowane jako koszty fauave.

Leasing operacyjny

Umowy leasingowe, przy ktérych znacznaszryzyk i korzysci wynikajacych z posiadania sktadnikow
aktywéw pozostaje udzialem leasingodawcy, stamol@asing operacyjny. Optaty z tytutu leasingu
operacyjnego ujmowanes §ako koszt w rachunku zyskow i strat metdéhiowa przez okres trwania

leasingu.

Bierne rozliczenia migdzyokresowe

W pozycji bierne rozliczenia malzyokresowe kosztéw i rozliczenia gdzyokresowe przychodow
prezentowane as przychody, ktérych realizacja nast w p&niejszych okresach przychdd ten jest
wiarygodnie oszacowany.

Przychody

Przychody ze sprzeéhaobejmuj wartas¢ godziwg przychodow ze sprzega
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produktéw i towaréw oraz przychody ze sprzadastug po pomniejszeniu o podatek od towarow uigist
rabaty i upusty. Przychody ujmowang w takiej wysokéci, w jakiej jest prawdopodobnee Grupa
uzyska korzyci ekonomiczne zvwdzane z daap transakci oraz gdy kwat przychodéw ména wycent
wiarygodnie

Poszczegdlne rodzaje przychodow ujmugevsisposob nagpujacy:

Sprzeda towaréw i produktow

Przychody ze sprzeéhatowarow i produktow s ujmowane, jeeli znacace ryzyko i korzyci wynikajace

z prawa wiasn&ei towarow i produktéw zostaty przekazane nabywryzagdy kwog przychodéw mena

wyceni w wiarygodny sposoéb &iagalna¢ naleznosci jest pewna.

W przypadku sprzeds krajowej moment uzyskania przychodu to moment amyd produktéw lub
towarow z magazynéw Grupy.

W przypadku sprzeds eksportowej i wewsgtrzwspolnotowej to moment sprzegawynikajacy z

warunkow zapisanych w realizowanym kontrakcie.

Przychody ze sprzeday ustug

Przychody zeswiadczenia ustug ujmuje esiw okresie w ktéryméwiadczono ustugi w oparciu o stopie
zaawansowania konkretnej transakcji, élamy na podstawie stosunku faktycznie wykonanychcpdo
calasci ustug do wykonania §# kwoty przychodéw ména wycent w sposob wiarygodny oraz istnieje
prawdopodobigstwo,ze Grupa uzyska korzgi ekonomiczne z tytutu przeprowadzonej transakcji.

Odsetki

Przychody z tytulu odseteka sujmowane wedtug zasady memorialowej maetoefektywnej stopy
procentowej, stanowtej stog dyskontujca przyszie wplywy gotdwkowe przez szacowany okres
uzytkowania instrumentéw finansowych, w stosunku darteici bilansowej netto danego skiadnika
aktywow finansowych.

Dywidendy

Dywidendy & ujmowane w momencie ustalenia prawa akcjonariligzydziatowcow do ich otrzymania.

Odroczony podatek dochodowy

W zwiazku z przejciowymi réznicami miedzy wykazywan w ksiggach rachunkowych waroia aktywow
i pasywow a ich warkzia podatkows oraz straf podatkows mozliwg do odliczenia w przyszigi,
jednostka tworzy rezemni ustala aktywa z tytutu odroczonego podatku ddolaego.

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowegaalassg w wysokaci kwoty przewidzianej w
przyszigci do odliczenia od podatku dochodowego wazkiu z ujemnymi rénicami przejciowymi, ktére
spowoduy W przyszt@ci zmniejszenie podstawy obliczenia podatku dochagm oraz straty podatkowej
mozliwej do odliczenia w przyszkei, wyliczonych przy zachowaniu zasady ogtr@ci a w stosunku do
takiego aktywa zachodzi de prawdopodobiestwo, ze w latach nagpnych zostanie agjniety dochdd do
opodatkowania, ktéry pozwoli na patenie ra@nic przegciowych.

Rezerw z tytulu odroczonego podatku dochodowego tworzy wi wysokaci kwoty podatku
dochodowego, wymaggjej w przysziéci zaptaty, w zwizku z wysepowaniem dodatnich #dic
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przegciowych, to jest rénic, ktére spowoduajzwickszenie podstawy odliczenia podatku dochodowego w
przysztGci.

Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowegmwina jest w stosunku do wszystkich dodatnich
roznic przegciowych, z wyptkiem, gdy wynika z poegkowego ugcia wartdci firmy, ktorej amortyzacja
nie stanowi kosztow uzyskania przychoddw.

Wartas¢ bilansowa sktadnika aktywow z tytutu odroczonegalgtku dochodowego jest weryfikowana na
kazdy dzien bilansowy i ulega stosownej korekcie

Aktywa i zobowhzania z tytutu odroczonego podatku dochodowego wigoe g przy zastosowaniu
stawek podatkowych, ktére wedtug przewidywada obownzywat w okresie, gdy sktadnik aktywow
zostanie zrealizowany lub zobawanie uregulowane.

Podatek odroczony wynikgjy z przychodow kosztow odniesionych begpdnio na kapitat wlasny jest
réwniez odnoszony na kapitat wtasny.

Zysk (strata) netto na akcg

Zysk (strata) netto na akcje dlazkago okresu jest obliczany poprzez podzielenie siatowanego zysku
( straty) netto za dany okres przymalego akcjonariuszom jednostki domigugj przezsredna wazona
liczbe akcji jednostki dominujcej w danym okresie sprawozdawczym.

Grupa nie prezentuje rozwodnionego zysku na akpmmiewa nie wysgpuja rozwadniagce potencjalne
akcje zwykle.

=]
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111.3. OPIS ISTOTNYCH DOKONA N LUB NIEPOWODZE N GRUPY ELSTAR OILS SA W
OKRESIE Ill KWARTALOW 2011 ROKU

PODSUMOWANIE SYTUACJI

Spétka zanotowata za okres 3 kwartatow 2011 rolans&lidowane przychody ze sprzegav wysokdci
587,8 min zt oraz zysk netto w wysakd 1,6 min zt. Oznacza to wzrost przychodéw w shdsudo roku
ubiegtego (541,4 min zt) oraz poprawyskowndci (strata — 6,5 min zt za 3 kwartaty w roku 2011).
Jednak sam okres 3 kwartatu przynidst stmatwysokdaci ok. 3,6 min zt. Pozytywny wynik za 3 kwartaty
to efekt zysku 5 min zt za okres pierwszego polaacz

W okresie trzeciego kwartatu ngg#t wzrost kosztow produkcji wskutek zykiszenia kosztow zycia
rzepaku, podstawowego surowca w produkcji Spéiki. oRfesie tym przeprowadzono skup rzepaku
zapewniajcy surowiec dla nowego sezonu przerobowego 2012/20/lskupie zanotowano wysokie ceny
rzepaku wskutek stabych zbioréw, niewystaraeggh dla zaspokojenia krajowych potrzeb. Rynkowsyce
rzepaku w Polsceaswyzsze nk w zachodniej Europie co oznacza, krajowy surowiec po raz pierwszy
notowany jest z istotnpremn w stosunku do notowiaMATIF. Tak wigc strata w okresie 3 kwartatu 2011
to wynik spadku mer wskutek wzrostu cen surowca w sytuacji braku odpdmiego wzrostu cen
sprzeday produktoéw. Olej rzepakowy i inne oleje mpolgy¢ sprowadzane z zagranicy (UE) a biodiesel jest
w znacznych iléciach importowany. Limituje to nmitiwos¢ wptywu krajowych cen surowca na ceny
produktow..

11 WYNIKI FINANSOWE | SPRZEDA ZY GRUPY
Grupa Elstar Oils SA

1-3Q '11 1-3Q '10 Zmiana

Sprzeda 587,8 541,4 8,6%
w tym sprzedaproduktow 571,3 465,3 22,8%
EBITDA 24,1 18,2 32,6%

rentowna¢ EBITDA 4,1% 3,9%
koszty finansowe -11,6 -12,0
Zysk netto 1,6 -6,5

rentown@¢ netto 0,3% -1,4%

W poréwnaniu do okresu 3 kwartatdw roku ubiegtegerosta wartéé zrealizowanej w Grupie mar
EBITDA z 18,2 min zt do 24,1 min zt i w efekcie przblizonym poziomie kosztéw finansowych
zanotowano lepszy, dodatni wynik w stosunku dotygtnaroku ubiegtym. Przychody ze sprzegasrupy
wzrosty, co byto efektem wzrostu jednostkowych sprzeday zrealizowanych w roku 2011 w stosunku
do cen z analogicznego okresu roku ubiegtego. Tawst wynikatze wzrostu cen rynkowych surowcow i
produktéw czyli wyraonych w EUR notowa rzepaku, oleju rzepakoweggruty, oleju palmowego oraz
estrow na rynkach UE oraz wynikat ze wzrostu kigsIRPLN.

Pod wzgtdem hcznej ilcci sprzedanych przez Grgproduktow w okresie 3 kwartatow 2011 roku nagt
spadek w stosunku do roku ubiegtego. Wynikato wegde wszystkim z sytuacji rynkowej jaka ma miejsce
nowym sezonie czyli od pogtku 3 kwartatu. Nisza poda surowca i jego wysokie ceny zmniejszyly
przerob rzepaku i sprzedaroduktow. Opénione zbiory rzepaku spowodowaty dézy od planowanego
postdj zaktadu w miegtu lipcu. Rzepaku w Polsce w tym roku jest mniggdo ceny s wyzsze od
notowanych w roku ubieglym. Wysokie ceny rzepakkomieczné¢ ich przelaenia przez przetworcow
rzepaku na ceny produktow zmniejszajopyt ze strony odbiorcow, ktorzy ponadto mapozliwosé
uzupetnienia swoich zakupéw importem.
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Grupa Elstar Oils SA - Sprzeda w tys. ton

1-3Q '11 1-3Q '10 Zmiana
Produkty spozywcze (oleje i ttuszcze) 70,9 67,0 5,8%
Sruta 133,4 150,1 -11,2%
Estry 39,3 59,6 -33,9%
Przerob rzepaku 230,3 246,6 -6,6%

W zakresie produktow spgwczych nasipit wzrost ilaici sprzeday dzieki wyzszej sprzedey olejow, w

tym zwigkszeniu sprzeda oleju butelkowanego. Spadta natomiast sprzeesiréow. Problemem jest
krajowy rynek biodiesla, ktory w okresie letnimgéziowo zmniejsza zapotrzebowanie na estry rzepakowe
(RME) dokonugc w zamian zakupow estréw typu FAME wyprodukowanygchdziatem innych olejow
roslinnych. Ponadto estry krajowej produkcji w obecnym sezonie disze i mniej konkurencyjne wobec
estrow z importu w sytuacji gdy cena rzepaku w é®lgst wysza nawet o kilkadziegi EUR od ceny
wynikajacej z notowa MATIF.

111.3.1 ANALIZAWYNIKOW FINANSOWYCH W 3 KWARTALE 20 11
Rachunek wynikéw Elstar Oils S.A.

W okresie 3 kwartatu 2011 roku Elstar Oils SA waspozdaniu jednostkowym zanotowata przychody ze
sprzeday w wysokdci 161 363 tys. zt i stratnetto w wysokéci 3 826 tys. zt. Dla poréwnania
jednostkowe przychody ze sprzedanv 3 kwartale ubiegltego roku wyniosty 150 860 tyk. natomiast
jednostkowa strata netto w tamtym okresie wynidadl206 tys. zt. W obu okresach nie zanotowano
istotnych przychodow ze sprzegazepaku. Zysk na sprzegawyniést w 3 kwartale 2011 roku 3 743 tys.
zt wobec 8 150 tys. zt w 3 kwartale roku ubiegte§dynik z dziatalnéci operacyjnej w omawianym
okresie wyniost 9 124 tys. zt w poréwnaniu z 2 288 zt zysku operacyjnego zanotowanego w 3 kwartal
2010 roku.

Narastagco w roku 2011 zanotowano dotychczas (do 30 miae2011 ROKU ) stratnetto jednostkoww
wysokdaici 351 tys. zt, wobec straty 8 006 tys. w okreslevartatow 2010 roku.

Rachunek wynikéw Grupy Kapitatowej Elstar Oils S.A.

W sprawozdaniu skonsolidowanym za trzeci kwartd12@®ku Grupa Elstar Oils SA zanotowata przychody
ze sprzedey w wysokaci 163 353 tys. zt i stratnetto w wysokéci 3 592tys. zi. Dla por6éwnania
skonsolidowane przychody ze sprzeday 3 kwartale roku ubiegtego wyniosty 176 684 tgks.natomiast
skonsolidowany wynik netto w tamtym okresie wyni¢stiata) 3 656 tys. zt. Zysk na sprzegavynidst
obecnie, w 3 kwartale 2011 roku, 5 569 tys. zt wob® 099 tys. zt w 3 kwartale roku ubiegtego, akzy
dziatalngci operacyjnej w omawianym okresie wyniost 571 tyd, wobec 7 677 tys. zt zysku
zanotowanego w 3 kwartale roku 2010.

Narastajco w roku 2011 zanotowano do 30 wizia 2011 roku skonsolidowany zysk netto w wysakd
597 tys. zt, wobec straty netto 6 524 tys. w oier@skwartatow 2010 roku.

[11.3.2 STRUKTURA BILANSU

Suma bilansowa w sprawozdaniu jednostkowym Elstds GA na analizowany dze bilansowy
(30.09.2011 r.) zwgkszyta s¢ do kwoty 657 357 z kwoty 323 920 tys. zt zanotoejgako suma aktywow i
pasywOw na ostatni dziepoprzedniego kwartatlu (30.06.2011 r.) oraz 607 ©O&. ton na dzie 30

wrzesnia roku ubiegtego. Podobna sytuacja ma miejscalamdie skonsolidowanym. Wakib aktywow i

pasywow na dzie 30.09.2011 wyniosta 695 647 tys. zt wobec 372 §/&5 zt sumy bilansowej na dzie
30.06.2011 roku i 679 356 tys. zt na dBO wrzénia roku ubiegtego.
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Znaczny wzrost wartei sumy bilansowej odnotowany w 3 kwartale to efpkteprowadzonego w tym
okresie skupu gtéwnego surowca do produkcji t.giom rzepaku. Spétka rokrocznie posiada napmy
sune bilansova na koniec 3 kwartalu po przeprowadzonym skupiepake. Suma ta nagtnie
systematycznie spada donka 2 kwartatu roku nagtujacego po skupie (przed kolejnym skupem rzepaku).

Jednoczénie wyzsza warté¢ aktywOw na rozpatrywany dzie bilansowy w poréwnaniu do dnia
analogicznego dnia bilansowego roku ubiegtego @@ML0) wynika z faktuze na dzié 30.09.2011,
wyzsza jest wart@ zapasow wskutek wgzej jednostkowej ceny nabycia rzepaku.

* Przeptywy pienigzne Grupy Elstar Oils S.A.

W 3 kwartale 2011 roku zanotowano ujemne skonsolide przepltywy pierine z dziatalnéci
operacyjnej o warkzi (-) 260 707 tys. zt. Podobnie byto w 3 kwartedé&u ubiegtego, kiedy zanotowano
takze ujemne skonsolidowane przeptywy pignie z dziatalnéci operacyjnej o wartai (-) 240 403 tys. zt.
Ujemne przeptywy operacyjne zanotowane w obu tyktesach to efekt przeprowadzanego zawsze w 3
kwartale skupu rzepaku. Powstaje wowczas zapasngigavsurowca do produkcji na okres catego sezonu
przerobowego, t..j do kolejnego skupu. Ujemne gizep operacyjne sfinansowane zostaty z dziaté&no
finansowej (w 3 kwartale 2011 roku dodatnie przeghfinansowe o wartwi 265 645 tys. zt a w 3
kwartale roku ubiegtego dodatnie przeptywy z dzredéci finansowej wyniosty 250 394 tys. zi). Skup
rzepaku zostat wc sfinansowany kredytami bankowymi.

[l1.4. Opis czynnikow i zdarm w szczegolngci o nietypowym charakterze majcych znaczny wptyw
na oshgniete wyniki finansowe

W raportowanym okresie nie wygity czynniki i zdarzenia o charakterze nietypowymjace wplyw na
wyniki finansowe. Typowymi natomiast czynnikami@signiete przychody i poniesione koszty.

Zrodta przychodéw

Produkty

Obecnie podstawoyvdziatalngcia Grupy Elstar jest przerdb rzepaku i produkcjanafianych olejow
roslinnych i ttuszczow oraz produkcja estrow. Produktgbocznym przerobu rzepaku jésita rzepakowa
a produkgcji estréw faza glicerynowa.

W ofercie Grupy znajdujsi¢:

- oleje rafinowane rdlinne dla przemystu spgwczego i rynku biodiesla

— tluszcze specjalistyczne: cukiernicze, do naidzikremow, do polew cukierniczych, do produkciji
koncentratéw spiywczych oraz do sraenia,

- estry metylowe olejéw fbinnych

— sruta rzepakowa

— gliceryna surowa

Spotka prowadzi sprzedarodukowanych przez siebie olejow rafinowanycledbaszczow spywczych
dla klientow z sektora B2B a estrow metylowych aitibiorcéw z brazy paliwowe;.

W roku okresie 3 kwartatow 2011 w strukturze spazgdGrupy w zakresie podstawowej dziataloio
gtéwnym produktem byty oleje rzepakowe rafinoware przemystu oraz tluszcze i estry metylowe oleju
rzepakowego.

Struktura kosztow
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Koszty sprzedanych produktéw.

Wartas¢ poniesionych przez Elstar Oils SA kosztow wlasngptzedanych produktéw i towaréw w okresie
3 kwartatu 2011 roku wyniosta 157 620 tys. zt idwyzsza nk w analogicznym okresie roku ubiegtego
(142 710 tys. zt) z uwagi na viyz wartas¢ sprzeday oraz nzsze mate na sprzedg. Z uwagi na msze
marze nasipit wzrost stosunku kosztéw wiasnych do przychoddevsprzedsy z poziomu 94,6% w 3
kwartale 2010 do 97,7% w 3 kwartale rokuzaiego.

W uktadzie skonsolidowanym wato poniesionych przez GrgpElstar kosztéw wlasnych sprzedanych
produktow i towaréw w okresie 3 kwartatu 2011 rokyniosta 157 784 tys. zt i podobnie jak w uktadzie
jednostkowym z uwagi na gz sprzeda oraz nksze mate byla nksza w poréwnaniu do analogicznego
okresu roku ubiegtego (161 584 tys. zt). Stosunekziow wiasnych sprzedla do przychoddéw ze
sprzeday wzrést wiec z 91,5% do 96,6%.

Nalezy dod&, ze pomimo wzrostu warfci stosunku kosztow wiasnych sprzeglalo przychodow ze
sprzeday w biezacym okresie 3Q2011 i w efekcie spadku fyana sprzedsy w stosunku do 3Q2010
wynik netto obu okreséw jest na podobnym poziomig;- 3,7 min zt (strata) w 3Q2010 wobec — 3,6 min
zt w okresie 3Q2011. Wynik to z faktze pomimo, ¢ w poprzednim okresie 3Q2010 #szy byt wynik na
sprzeday to wyzsze byly rownie koszty finansowe wynikage z rozliczenia instrumentow finansowych
stanowicych zabezpieczenia (hedging). W4aigym okresie 3Q2011 w wkszym zakresie stosowana byla
rachunkowé¢é zabezpiecze Z uwagi na jej wysz efektywnad¢ wieksza czs¢ wyniku rozliczenia
instrumentow finansowych zaliczona zostata do wyndperacyjnego, podczas gdy w okresie 3Q2010
znaczna ag¢ tego wyniku zaliczona zostata do wyniku na pozefinansowym.

Koszty sprzedaty.

W analizowanym okresie 3 kwartatlu 2011 roku Grupaigsta koszty sprzeda w kwocie 4 658 tys. z
wobec 5 520 tys. zt w 3 kwartale 2010 roku. Kosgiyzeday w uktadzie jednostkowym zmniejszytygsiz

4 291 tys. zt w 3 kwartale 2010 roku do 4 022 yysv analizowanym 3 kwartale roku bigego. Gtéwnym
sktadnikiem kosztéw sprzetha Grupy @ koszty transportu, mge charakter kosztow zmiennych. Spadek
wolumenu sprzedanych produktéw spowodowat spadédowdej kwoty kosztéw transportu produktow
Spotki.

Koszty zarzadu.

Skonsolidowane koszty ogolnego zgtu w 3 kwartale 2011 wyniosty 2 263 tys. zt i byhyzsze nk
koszty zarzdu z 3 kwartalu ubieglego roku (woéwczas 1 784 8. Koszty zarzdu w ukladzie
jednostkowym w 3 kwartale 2011 roku wyniosty 1 888. zt i byly wysze od zanotowanych w 3 kwartale
2010 roku (1423 tys. zb). Wzrost w edezi wynikat z przyczyn zwizanych ze sposobem prezentacji
kosztow w rachunku wynikbw w efekcie esziowej zmiany rozdzialu w zakresie kosztow
ogolnowydziatowych oraz ogdélnozaktadowych pedaly okresami. Ponadto w okresie 3 kwartatu 2001
roku wyzsza byta w stosunku do tego okresu roku ubiegtemaié ustug doradczych.

Rachunkowd¢ zabezpiecza

W prezentowanym raporcie Spotka stosuje rachunkéwabezpiecae Rachunkow&t zabezpiecaejest
stosowana aby prezentowany wynik finansowy byteepntatywny dla okresu rachunkowego

Spoétka zawiera transakcji zabezpiegeaj planowane przeptywy pietne wynikajce z zawieranych i
planowanych kontraktéw. Dla zabezpieczenia zakwggonw okresie skupu zapasu rzepaku ( na okres
catego sezonu przerobowego) oraz planowanych pr&épt pientznych ze sprzeds produktéw tego
przerobu zawarto transakcje zabezpiegmjoparte o notowania rzepaku w kontraktach futwésrtcé
godziwa instrumentow zabezpiecaajch zostata zgodnie z rachunkdwia zabezpieczezostata ujta w
kapitatach Grupy na dzi€30.09.2011 roku. Na d#ie30.09.2011 roku wyniosta netto (minus) -20 814 ty

zt wobec (minus) — 11 655 90 tys. zt na analogiadzign bilansowy roku ubiegtego (30.09.2011 roku)
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W wyniku okrelenia wartdci godziwej instrumentéw finansowych prezentowdnye rachunkowéci
zabezpiecze inne catkowite dochody netto na dzig0 wrzénia 2011 roku za okres od 1 stycznia 2011
roku wyniosty 3 985 tys. zt wobec waftd (minus) — 11 655 tys. zt za okres 3 kwartatdwuraibiegtego.

W okresie samego tylko 3 kwartatu 2011 roku w&rtioanych catkowitych dochodow wyniosta (minus) —
20 789 tys. zt wobec 5 334 tys. zt za ten sam olaks ubiegtego.

Stosowane przez Spokinstrumenty pochodne
- Towarowe instrumenty pochodne

Spétka jest nateona w czasie prowadzonej dziatalobgospodarczej na ryzyko cen towarow. Gidwne
ryzyko Spotki w tym zakresie powstaje w agku z zakupem (zawieraniem kontraktow zakupu) rkepa
okresie przed zbiorami i trakcie zbiorow. Spétantcaktuje w tym czasie zaleie od roku do ok. 80%-
90% rocznego zapotrzebowania na ten surowiec. Nagsmepaku gkupowane po cenach bazcych na
aktualnych notowaniach tego towaru na gietdach.n@snentu zakupu towaru Spoétka naraa jest na
ryzyko zmiany wartéci zapasow w wyniku zmian rynkowych cen nasion akep Spétka gromadzi zapas
rzepaku a nagpnie w trakcie trwajcego rok sezonu przerobowego (lipiec — czerwiezgmabia rzepak i
sprzedaje wytworzone z niego produkty (oldjeita, estry). Spotka ponosi ryzyko towarowe do moime
ustalenia ceny (sprze”dd swoich produktéw pochodeych z przerobu zakupionych nasion rzepaku.
Zmiennd¢ cen rzepaku na rynkach towarowych powoddieynkowa mata na przerobie rzepaku zmienia
sig i na zmienn& naraona jest take mazliwa do realizacji przez Sp&tkmara operacyjna. Celem Spotki
jest ograniczanie tej zmienf® poprzez unikanie ryzyka zwdanego ze zmianwartgci rynkowej
zapasOw nasion rzepaku. Poprzez stosowanie towalowystrumentow pochodnych Spéitka stara si
utrzymywa wartcg¢ zapasow rzepaku na poziomie aktualnych cen rynkbwyW przypadku zakupu
towaru po statej cenie strategia zabezpieczapolega wic na zawarciu transakcji pochodnej, w ktorej
dokonuje s sprzeday tego wolumenu po ustalonej stalej cenie i jej uqu&niu po cenie, jakaebzie
obowiazywat w okreslonym momencie w przyszoi. Efektem transakcji jest dostosowanie ceny zakup
zapasu rzepaku do ceny rynkowej, jakd4ie s¢ ksztattowa na rynku w momencie sprzegaproduktow

Z przerabianego rzepaku ollanym czasie w przyszici. Takie transakcje zabezpiecxa mog byc tez
zawierane przed fizycandostawq zakupionego rzepaku, w chwili zawarcia kontrakéudostaw w statej
cenie. Stosowane w ten sposOb zabezpieczenie p@valdpasowanie wartoi zapasu, nabytego po
ustalonej wczéniej cenie statej, do przysztych cen rynkowych.

- Walutowe instrumenty pochodne

Ceny zakupu rzepaku i ceny sprzadaleju i sruty rzepakowej $ determinowane przez ceny rynkowe
ustalane na rynku europejskim i kwotowane w EURH&pdaraona jest na ryzyko kursowe zwgane ze
zmianami kurséw tej waluty. W celu zabezpieczemapszed tym ryzykiem, Spotka zawiera walutowe
terminowe kontrakty typu forward na sprzedab zakup walut (EUR). Spotka nie wykorzystugdnych
instrumentéw pochodnych (w tym walutowych) dla eelGspekulacyjnych, zawierg transakcje
zabezpieczape w powizaniu z zawartymi kontraktami zakupu surowcow luintkaktami sprzedy
produktow. Transakcje magdez by¢ zwiazane z wyliczon ekspozyaj netto. Celem Spoiki, w przypadku
zawierania zabezpiecaaych transakcji walutowych, jest zabezpieczenie ysuiych przeptywow
pienieznych przed ryzykiem kursowym. Dla przeptywow zwanych z zakupami surowcOw oraz z
kontraktami sprzedg produktow, ktérych cenyasdenominowane w walutach obcych (EUR, czaseretak
USD w przypadku kwotowania cen estrow w oparciuotowania w tej walucie), Spotka stosuje zasady
rachunkowéci zabezpieczew zakresie tych transakcji. Zasady pozwala odnoszenie efektywnej@ei
wyceny wartéci godziwej zabezpieczgjych instrumentéw pochodnych na kapitat rezerwoghy,czasu
realizacji pozycji zabezpieczanej. Jedmakzasem e&¢ zabezpieczagych instrumentéw pochodnych
moze spetnia wszystkich kryteriow ujcia w rachunkowgci zabezpiecag zgodnie ze standardami
MSR/MSSF, lub zostaje usuté z rachunkowsei zabezpiecze wskutek zmiany w planowanych
przeptywach. Rezultaty wyceny zi instrumentéw pochodnych nietych w rachunkowgri
zabezpiecze badz nieskuteczna g#¢ wyceny instrumentéw zabezpiecmajch mog by¢ woéwczas
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odnoszone na wynik finansowy Spotki danego okreSpodtka nie korzysta z innych walutowych
instrumentow poza kontraktami forward.

Wartaé¢ godziwa instrumentéw pochodnych ujmowana jest lanisie do czasu realizacji instrumentu jako
aktywa finansowe (w przypadku dodatniej wyceny) kdbownzania finansowe (w przypadku ujemnej
wyceny) w korespondencji z kapitalem rezerwowym ak Tjest w przypadku efektywnej wyceny
instrumentoéw pochodnych wyznaczonych do rachunkoivaabezpiecze W przypadku wszystkich
pozostatych instrumentoéw pochodnych wycenianychasteci godziwej wycena ujmowana jest w wyniku
finansowym.

[11.5. Obja s$nienia dotyczce sezonowsti dziatalnosci

W produkcji i sprzeday Grupy nie wystpowaty dotychczas zauwalne zjawiska sezonowd. Mozna
stwierdzt, iz nieco wieksz dynamilky przychodéw w segmencie spwvczym charakteryzuje @il i 1V
kwartat natomiast w segmencie biodieslaksza dynamika przychodow wygpuje w Il i Il kwartale.

Zjawisko sezonowAi wystkpuje natomiast przy zaopatrywanig si podstawowy surowiec — rzepak. Jest
on skupowany gtownie w okresie zbioréw rzepaku,iecvp&@nym latem, zazwyczaj w okresie lipiec —
wrzesié

Skupiony rzepak jest przechowywany w magazynachkcesywnie wydawany do produkcji. Zapasy
surowca malej do zera w okresie przed rozpeciem nowego skupu, a gd w lipcu. Zakupy rzepaku
dokonywane w Il kwartale na okres calego sezoraetarorczego powodujze na koniec kalego roku
suma bilansowa Spoiki ¢nie.

[11.6. Opis transakcji z podmiotami powigzanymi

Opis transakcji

Rok 2011
okres
od 01.07.2011
do 30.09.2011

Rok 2010
okres
od 01.07.2010
do 30.09.2010

Do spotki zaleinej Biopaliwa S.A.

Sprzeda surowca i materiatéw do produkcji estréw 41 542 51 382
(w tys. zb)

Sprzeda ustug (w tys. z}) 6 7
Ze spoiki zaleznej Biopaliwa S.A.

Sprzeda ustug (w tys. z}) 34 13

Pomkdzy Elstar Oils SA i Biopaliwa SA dokonano na wddch rynkowych sprzedw olejéw do

produkcji biokomponentéw. Wzajemne transakcjezaly st ponadto ze sprzegaustug.

taczna warté¢ tych transakcji w Il kwartale 2011 roku wynioséd 582 tys. zt. Sprawozdanie spofki
Biopaliwa SA podlega pelnej konsolidacji z ElstatsCBA. Konsolidacja ta jest przedmiotem niniejszeg

raportu.

l11.7. Informacje dotycz ace wyptaconej lub zadeklarowanej dywidendy

&
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W raportowanym okresie nie wyptacono ani nie deklamo wyptaty dywidendy. Zwyczajne Walne
Zgromadzenie Elstar Oils S.A., ktore odbyle £8.06.2011 roku poelo uchwat w sprawie sposobu
pokrycia straty za rok 2010. Sigatetto w kwocie 15 039 177,63 zi, za okres otlytznia 2010 roku do
31 grudnia 2010 roku postanowiono pakeykapitatu zapasowego Spotki.

[11.8. Wskazanie zdarzei, ktdre wystapity po dacie sporadzenia sprawozdania

Po dacie na ktérsporadzono niniejsze sprawozdanie nie vapslty zdarzenia niegfe w sprawozdaniu,
ktore w znacgcy sposob magwplynaé na przyszie wyniki Grupy.

l.9.

Informacje o zmianach rezerwy i aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego

W trakcie Il kwartatu 2011 wyspity nastpujace zmiany w Spoéitce Elstar Oils S.A. w pozycji akdyi

rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego.

(w tys. zlotych)

Rezerwy

Stan na dzie

30.09.2011

Zwigkszenia w
trakcie okresu

Zmniejszenia w
trakcie okresu

Stan na dzie
30.06.2011

Rezerwy na przyszite zobagiania , wg tytutow:
- Aktualizacja wyceny zapasow

- Aktualizacja wyceny matku trwatego

- Przeniesienia prezentacyjne

Rezerwy razem:

802
490
1292

749

749

888

888

941
490
1431

Podatek odroczony

Stan na dzie

30.09.2011

Zwiekszenia w
trakcie okresu

Zmniejszenia w
trakcie okresu

Stan na dzie
3006.2011

Aktywa z tyt.
tytutow:

podatku odroczonego ,wg

-Niezrealizowane ujemne iice kursowe
-Straty podatkowe do rozliczenia

-Koszty memoriatowe / wynagrodzenia, itp./
-Aktualizacja wyceny zapasow
-Aktualizacja wyceny matku trwatego
-Aktualizacja aktywow finansowych

Aktywa brutto z tyt. podatku odroczonego

Rezerwa z tyt. podatku odroczonego, wd
tytutow

-Nadwyzka ~ wartdci ksiegowych nad
podatkow rzeczowych i niematerialnyc
aktywow trwatych

=)

-Niezrealizowane dodatniezdice kursowe
-Odsetki zarachowane, nie otrzymane
-Aktualizacja aktywow finansowych

-Inne tytuty

Rezerwa brutto z tyt. podatku odroczonego
Rezerwa netto z tyt. podatku odroczonego
Aktywa netto z tyt. podatku odroczonego

221
4 906
408
10

93

6 353

11991

1

8 542

46
14
1472

0074

178
726
298

5734
6 934

339

13
14
874

1240

43

4 18(
110
179
93
614
5221

8 207

33

594

8 83¢
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W trakcie Ill kwartatu 2011 wyspity nastpujace zmiany w sprawozdaniu skonsolidowanym GrupyeEls
Oils S.A. w pozycji aktywa i rezerwy z tytutu odmmnego podatku dochodowego.

(w tys. ziotych):

Rezerwy Stan na dzig Zwickszenia w Zmniejszenia w | Stan na dzig
30.09.2011 trakcie okresu trakcie okresu 3006.2011

Rezerwy na przyszite zobagiania, wg tytutow:

-Aktualizacja wyceny zapas6w 2 005 1775 888 1118

-Aktualizacja wyceny majku trwatego 490 490

-Odpis na&wiadczenia emerytalne i podobne

- Przeniesienia prezentacyjne 2 495 1775 888 1608

Rezerwy razem: 0 0 0 0

Podatek odroczony Stan na dzie Zwigkszenia w Zmniejszenia w | Stan na dzig
30.09.2011 trakcie okresu trakcie okresu 3006.2011

Aktywa z tyt. podatku odroczonego ,wg

tytutow:

-Niezrealizowane ujemne iice kursowe 221 178 43

-Straty podatkowe do rozliczenia 4 906 726 4 18(

-Koszty memoriatowe / wynagrodzenia, itp./ 429 292 137

-Aktualizacja wyceny majku trwatego 93 93

-Aktualizacja aktywow finansowych 6 353 5 734 614

- Aktualizacja wyceny zapasow 10 169 179

-Zmiany konsolidacyjne, 707 18 725

Aktywa brutto z tyt. podatku odroczonego 12 719 6 930 187 5976

Rezerwa z tyt. podatku odroczonego, wg

tytutow:

-Nadwyzka wartdci ksicgowych nad podatkoaw 8 602 344 8 258

rzeczowych i niematerialnych  aktywov

trwatych

-Niezrealizowane dodatniezdice kursowe 46 13 33

-Odsetki zarachowane, nie otrzymane 14 14

-Aktualizacja aktywow finansowych 1472 874 594

-Inne tytuty

-Zmiany konsolidacyjne

Rezerwa brutto z tyt. podatku odroczonego 10 134 1 245 0 8 88p

Rezerwa netto z tyt. podatku odroczonego 2585 -2 913

Aktywa netto z tyt. podatku odroczonego 5685 187

[11.210. Informacje o dokonanych odpisach aktualizyacych wartosé sktadnikow aktywow

W trakcie Ill kwartatu 2011 roku spétka Elstar ©8.A. nie dokonata odpiséw aktualizacyjnych wo&irt

zapasow.

W trakcie Il kwartatu 2011 roku spotka Elstar ©8%.A. dokonata odpiséw aktualizacyjnych patgci.

(w tys. ziotych)
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Zmiana stanu odpiséw aktualizupcych Stan na dzig Zwigkszenia w Zmniejszenia w | Stan na dzig
warto$é¢ naleznosci krétkoterminowych 30.09.2011 trakcie okresu trakcie okresu 3006.2011
Naleznaosci krotkoterminowe, wg tytutow:

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 2520 159 9 2370
Naleznosci z tytutu odsetek

Inne nalenosci 4292 6 923 2631 0
Stan odpiséw ogétem na koniec okresu 6 812 7 082 2 64 2 370

W trakcie lll kwartatu 2011 roku wysgpity zmiany w sprawozdaniu skonsolidowanym Grupst& Oils

S.A.:

-nie dokonano odpiséw aktualizacyjnych waétmapaséw,
-dokonano odpisow aktualizacyjnych nadesci.

(w tys. zlotych)

Zmiana stanu odpiséw aktualizupcych Stan na dzig Zwigkszenia w Zmniejszenia w | Stan na dzig
wartosé naleznosci krétkoterminowych 30.09.2011 trakcie okresu trakcie okresu 3006.2011
Naleznaosci krotkoterminowe, wg tytutow:

Naleznosci tytutu dostaw i ustug 2520 159 9 2370
Naleznosci z tytutu odsetek

Inne nalenosci 4292 6 923 2631 0
Stan odpiséw ogétem na koniec okresu 6 812 7 082 2 64( 2 370

.11.

nastapity od czasu zakdczenia ostatniego roku obrotowego

Spotki Grupy nie posiadgnaleznosci ani zobowazan warunkowych.

[11.12. Stanowisko odndnie realizacji wczeniej publikowanych prognoz
Grupa nie publikowata prognoz na rok 2011. Progm@mie wynikdéw Spoiki jest utrudnione z uwagi na
wysoka zmiennd¢ cen na rynkach surowcowych i wygakmiennd¢ kursow walut.

[11.13. Akcjonariusze powyzej 5%

Informacja dotyczgca zmiany zobowjzan warunkowych lub aktywow warunkowych, ktére

Wedtug wiedzy Zaradu stan akcjonariuszy na daibilansowy 30.09.2011 roku przedstawigt si Sposob

nastpujacy:
Wartase
Akcjonariusz liczba akcji liczba glos6w nominalna akcji % udziatu
BLAZITO LIMITED * 24 540 000 24 540 000 24 540 000 z 50,90%
OFE AVIVA 3 300 000 3 300 000 3 300 000 zt 6,84%
OFE GENERALI 2 865 429 2 865 429 2 865 429 7| 5,94%
Pozostali 17 506 571 17 506 571 17 506 571 ¢t 36,31
RAZEM 48 212 000 48 212 000 48 212 000 100%

*posrednie posiadanie akcji Spotki przez StanistawanReoskiego

Wedtug wiedzy Zargdu stan akcjonariuszy na daisporadzenia raportu przedstawiag siastpujaco:

&
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wartas¢ nominalna
Akcjonariusz liczba akcji liczba glosov akcji % udziatu

Archer Daniels Midland

Nederland B.V. 45 874 132 45 874 132 45 874 1372 1935,
Pozostali 2 337 868 2 337 868 2 337 868 4,85
RAZEM 48 212 000 48 212 000 48 212 000 z 100,00%

Zakup akcji Spotki przez Archer Daniels Midland Nederland B.V.

W dniu 16 sierpnia 2011 r. Archer Daniels Midlanéddérland B.V. z siedzibw Koog aan de Zaan,
Holandia (ADM) ogtosit wezwanie do zapisywania 8a sprzedawszystkich akcji Spotki. W wezwaniu
ADM zaoferowat cea 5,50 zt za akej Spotki, czyli ceq znacznie przekraczgja Owczesn wycere
rynkowa. Archer Daniels Midland Nederland B.V. jest spo#alezna Archer Daniels Midland (NYSE:
ADM), globalnego koncernu zajmagego st przetworstwem ptodow rolnych. Wezwanie zostalamegbne
po zawarciu przez ADM umowy sprzegaakciji z BLAZITO Ltd., Stanistawem Rosnowskim or8potka
(Elstar Oils S.A.). W umowie tej sprzedey (BLAZITO) zobownzat st do zbycia 50,9% akcji, w ramach
wezwania ADM. W dniu 31 sierpnia 2011 roku, Konijkd Bunge oglosito kontr-wezwanie ofesqj
wyzsza od ADM cerg za akcje Spotki w wysokei 6,75 zt. W odpowiedzi ADM podwagzyt cer akcji w
swoim wezwaniu do 6,5 zt za akayraz zawart z Blazito Ltd., Stanistawem RosnowskBpotks aneks do
umowy z 12.08.2011 roku.

W dniu 18 padziernika nasipito cze$ciowe rozliczenie zapisOw na akcje w wezwaniu ADbkahanych
do 14 padziernika. W jego wyniku ADM nabyt ponad 95% aklg|star Oils SA.

[11.14. Zmiany w stanie posiadania akcji przez osop zarzadzajace i nadzorujace

Stan posiadania akcji przez osoby zdrapce i nadzorujce na dzié bilansowy oraz na dzie
sporadzenia raportu:

Zbigniew tuczkowski — Cztonek Zagdu: 40 000 akcji
Hubert Janiszewski — Przewodnjcyg Rady Nadzorczej: 2 000 akcji

Ponadto Stanistaw Rosnowski, Prezes #duzparednio, poprzez BLAZITO LIMITED posiadat na daie
bilansowy 24 540 000 akcji Spoétki. Na dZieporzdzenia niniejszego raportu Stanistaw Rosnowski nie
posiada w sposdb bezpedni ani pérednizadnych akcji Spétki.

W dniu 23.10.2011 roku Stanistaw Rosnowskizgtodo Spotki zawiadomienie o Zeju poniej progu
posredniego posiadania 50% ogdlnej liczby glosow ndrifwa Zgromadzeniu Elstar Oils S.A. Zawiadomit,
ze W wyniku rozliczenia w dniu 21 pdziernika 2011 r. transakcji sprzegiaakcji Elstar Oils S.A. przez
swoja spotke zalezna, BLAZITO LTD na rzecz Archer Daniels Midland Netserd B.V. (,ADM”), nie
posiada (bezpwoednio oraz pérednio)zadnych akcji Elstar Oils S.A.. Transakcja zostalaarta w dniu 18
pazdziernika 2011 r. w ramach wezwania do zapisywasiéa na sprzeda akcji Elstar Oils S.A,,
ogtoszonego przez ADM w dniu 16 sierpnia 2011 rzeB rozliczeniem transakcji Stanistaw Rosnowski
posiadat pérednio (poprzez Blazito Ltd.) 24.540.000 akcji BisOils stanowicych 50,90% kapitatu
zaktadowego Elstar Oils uprawniaych do 24.540.000 gtoséw na Walnym ZgromadzengtaElOQils, co
stanowito 50,90% ogolnej liczby gtosow na Walnymraigadzeniu Elstar Oils. W wyniku rozliczenia
transakcji, wszystkie posiadane przez Blazito hictje Elstar Oils zostaly zbyte na rzecz ADM.
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W okresie od przekazania poprzedniego raportu dy gezekazania raportu niniejszego zgodnie z
posiadanymi przez Spakinformacjami nie nagpity zmiany w zakresie stanu posiadania akcji Epot
przez osoby zaszlzapce i nadzorujce.

[11.15. Wskazanie postpowan sgdowych

Spotki Grupy Elstar nie asstrora zadnego pogpowania dotyczcego zobowizan albo wierzytelnéci,
ktérego warté¢ stanowitaby, co najmniej 10% kapitatow wtasnych.

Spoéiki nie g strorm dwu ani wicej posgpowar dotyczcych zobowazan oraz wierzytelnéci, ktorych
taczna warté¢ stanowitaby, co najmniej 10% kapitatow wtasnych.

[11.16. Udzielone poreczenia i gwarancje
Spotki Grupy Elstar nie udzielity peczen kredytu, nie udzielity poyczki ani gwaranciji
[11.17. Czynniki, ktére b ¢da miaty wptyw na wynik Emitenta

Ryzyko zwigzane z sytuacy spoteczno-ekonomiczs Polski

Rozwd¢j dziatalnéci Grupy Kapitatowej Elstar Oils S.A. jest skorelmy z ogdla sytuacy gospodarcz
Polski. W zwizku z wefciem w segment produkcji biokomponentow do produbigipaliw, wyniki Grupy
Kapitatowej Elstar Oils S.A. dula uzalenione od tendencji zachogtzch na rynku paliwowym. Istnieje
ryzyko, ze np. nisze zapotrzebowanie na paliwo agavii na biokomponenty do produkcji biopaliw,
wolniejsze tempo wzrostu gospodarczego, zmianaukzhstego czy wzrost inflacji magmie¢ wptyw na
dziatalnag¢ oraz sytuaej finansovwe, Spotki oraz osigane przez niwyniki finansowe.

Ryzyko zwiazane z silm konkurencja

Grupa Kapitalowa Elstar Oils S.A. naoma jest na dziatanie w otoczeniu firm konkurenggin
Wprowadzenie regulacji dotygzych stosowania biokomponentow do produkcji biopgtiowoduje, %
rynek ten jest postrzegany jako perspektywicznymiionych latach wiele firm ogtosito plany znacygch
inwestycji w produkaj biokomponentow i biopaliw. W rzeczywist zrealizowano tylko niektore
projekty, m.in. Grupy Elstar Oils S.A. z uwagi nlzpncs¢ organizacyjno-technicani rynkowa oraz
konieczné¢ integracji z produkaj podstawowego surowca. W zakresie estrow (aetdkoetanolu)
wystepuje ponadto w kraju silny wptyw konkurencji z zagicy. Tak wegc, jak w kadej bramy, Grupa
bedzie naraona na dziatanie konkurencji zaréwno w segmenaigysvczym, jak i w segmencie biodiesla,
co mae wplywa na poziom mari osiagane przez GrupKapitatowy Elstar Oils S.A. wyniki finansowe.

Ryzyko przepiséw regulugcych rynek biopaliw

Rynek produkcji biokomponentow i biopaliw w Polsgst w pocztkowej fazie rozwoju, a o0 jego
atrakcyjndci stanows przede wszystkim przepisy Unii Europejskiej, omagnikajace z nich regulacje
krajowe nakazujce stosowanie biokomponentoéw oraz twioez zachty ekonomiczne do ich stosowania.
Obowigzujace przepisy mag by¢ przedmiotem zmian. Generalnie zaklada, sie planowane do
wprowadzenia zmiany prawne (wdemie dyrektyw unijnych RES i FQD) maagtuzy¢ rozwojowi rynku
biopaliw w Polsce. Jednak mavym jest, ze w przypadku zmiany regulacji w zakresie biokonguadw
moze ulec pogorszeniu dla Grupy Kapitatowej ElstarsGBLA. atrakcyjn& inwestycji na tym rynku, co
moze wplyraé na sytuag Spoétki i oshgane przez niwyniki finansowe.

Ryzyko zwiazane z rynkiem surowca

Podstawowym surowcem, ktéredrie wywany przez Grup Kapitatowg Elstar Oils S.A. do produkcji
bedzie rzepak i olej rzepakowy. Ceny rzepaku i olgepakowego ssnotowane nawiatowych gietdach
towarowych i ulegaj wahaniom na skutek m.in. zmian relacji popytu d@y a take dziataniom
spekulacyjnym na rynkach surowcowych. 2ddo spowodowawahania realizowanych przez spptaar

na przerobie rzepaku i w konsekwencji wpkyma wyniki finansowe Grupy Kapitatowej Elstar O8sA.
Aktualnie w sezonie skupowym 2011 roku wobegsmych od krajowych potrzeb zbiorow rzepaku w
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Polsce ksztaltaj sic wysokie ceny rzepaku. Ponadto Spotka w tej sytuaoge nie zaspokdi swojego
zapotrzebowania na rzepak na okres catego nsiglijo sezonu przerobowego.

Sezonowé¢ podazy surowca i ryzyka zwgzane z produkcp rolna

Jak w przypadku kalego ptodu rolnego, tak w przypadku rzepaku wygtuje sezonow&e poday
Zwigzana z naturalnym cyklem produkcji rolnej. Istotmgtyw na poda surowcow rolnych, w tym nasion
oleistych maj warunki atmosferyczne w regionach najkgzych ich zbiorow na catydwiece.

Na poda rzepaku w Polsce wptywajwarunki atmosferyczne w calym okresie produkcjepaku
(zagraeniem jest wymarzacie w okresie zimowym, susza w okresie wiosennylugatrwate opady w
okresie zbioréw). Dla wysokoi ostatecznych zbiorow rzepaku w kraju znaczenge abszar zasiewow
skorygowany o ewentualne utraty pewnych areatéwrakcie procesu wegetacji ém rzepaku oraz
wydajna¢ (plon) z hektara. Z punktu widzenia Spotki sezeo&E poday surowca powoduje konieczéto
skumulowania skupu surowca w stosunkowo krotkimesia zbioréw nasion rzepaku w okresie letnim i
przetrzymania znagzych zapasow zapewniaych cagtos¢ produkcji w przeeigu catego sezonu.

Ryzyko kursowe

Ceny zakupu surowca ®parte o notowania na gietdaéwiatowych wyraone w EUR. Podobnie ceny
sprzeday produktéw Grupy Kapitatowej Elstar Oils S.A sparte o notowania na gietdagliatowych w
walutach obcych. Zmiany, w szczeg&doibkursu EUR wzgidem ztotego mze wplywa na poziom mar
Grupy Kapitatowej Elstar Oils S.A. i agjane przez niwyniki finansowe.

Ryzyko zwigzane z popytem sektora paliwowego w Polsce

W zwiazku z wefciem w segment produkcji biokomponentéw do produbicipaliw, wyniki Grupy leda w
czesci uzalenione od tendencji zachagzich na rynku paliwowym. Istnieje ryzykoze nisze
zapotrzebowanie na paliwa wskutek pogorszentasgiuacji gospodarczej kraju a w konsekwencji na
biokomponenty mze mig pewien wplyw na dzialalrsé oraz sytuag finansova Spotki oraz osigane
przez na wyniki finansowe. W ostatnim okresie istniata ailkorelacja cen biopaliw (w tym biodiesla) z
cenami paliw mineralnych. Dotyczyto to rowaieen ptodow rolnych stosowanych do produkcji biopal
Korelacja ta zmienia sijednak w czasie. Ponad to znacznej fluktuacji @gal spready ponedzy cenami
tych surowcéw.

Ryzyko efektow i maliwosci prowadzenia transakcji zabezpieczajcych

Wyniki transakcji zabezpieczgajych prowadzonych w zwiku z ryzykiem zmian cen gietdowych i zmian
kursow walut mog wptywat na wyniki finansowe Grupy. Spoétka prowadzi dzigamabezpieczage
jednak wysoka zmiendé kurséw walut oraz notowa gietdowych surowcow i produktow oraz i
zmieniapcy sk stopié korelacji cen produktdow z cenami surowcéw stwarzgigyko niedopasowania
zabezpiecze Trudno jest na przyklad przewidzieostateczny efekt maowy sprzeday estrow w
przypadku konieczrigi zabezpieczania przychodoéw z ich sprzgdgesli w kontrakcie stosuje siformuk
cenovy). Historyczne relacje cen surowcéw i produktdw m@yzefciowo zosta zakidécone i obriyé
zaplanowane zyski.

Zwolnienia podatkowe w zwizku z prowadzeniem cgsci dziatalnosci w specjalnej strefie
ekonomicznej

Czs¢ dotychczasowych inwestycji w moce produkcyjne alasizrealizowana na terenie specjalnej strefy
ekonomicznej co powinno zapewnilgi w podatku dochodowym od 0s6b prawnych dlayadzonej tam
dziatalngci. Uzyskanie okrdonych ulg w podatku dochodowym jest uwarunkowapelrseniem przez
Grup; Kapitatowg Elstar Oils S.A. szeregu warunkéw oraz otoczerpesmvnym.

Ryzyko procesoéw zwazanych z wezwaniem do sprzedy akcji Spotki ogtoszonym przez Archer
Daniels Midland Nederland B.V. w dniu 16 sierpnia 11 roku

W dniu 16.08.2011 przez Archer Daniels Midland Néxel B.V. zostato ogtoszone wezwanie do
sprzeday akcji Spotki. Realizacja tego wezwania oraz irfnyprocesow z nim zwzanych mae wplyraé

na sytuagj Spoétki. Ryzyko to zostato istotnie ograniczone wiazku z przeprowadzonym w dniu 18
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pazdziernika czsciowym rozliczeniem zapisow na akcje wezwania ADMwiniku ktorych ADM nabyt

ponad 95% akcji Elstar Oils SA. Obecnie istotnyrenséntem procesu

Zgdanym z wezwaniem jest

oczekiwanie na uzyskanie decyzji polskiegoedrtzantymonopolowego (UOKIK).

[11.18. Informacje istotne dla oceny sytuacji Grupy - stan prawny rynku biopaliw w Polsce i

perspektywy rozwoju rynku

Istotnym czynnikiem dla dziataléoi Spoétki i Grupy Kapitatowej Elstar Oils SA w néijbszych latach

bedzie rozwdj rynku biodiesla w Polsce i w Europie.

W 2009 roku weszty wycie dwie kolejne dyrektywy UE determinge dalszy rozwdj rynku biopaliw w

Europie do roku 2020:
- dyrektywa w sprawie promowania energiizzédet odnawialnych - RES
- dyrektywa o jakéci paliw — FQD.

Dyrektywa RES stawia cel 20% udziatu energiizeédet odnawialnych w catkowitym zyciu energii i
10% udziatu biopaliw w ogo6lnym 2zyciu paliw w transporcie. Surowcezyie do realizacji dyrektywy

musz bezwzgédnie spetnia kryteria tzw. zrownowzonego rozwoju.

10% - procentowy udzial biopaliw wymaga wprowadaadp obrotu paliw (np. oleju negowego) z

wigksza zawartdcia estrow nk dopuszczaly to dotychczas normy

j&diowe. W zwazku z tym

dyrektywa FQD wprowadza nowe paliwa: B7 i B10 calij nagdowy z zwartécia odpowiednio 7% i

10%
cztonkowskie

estrow oraz E7 i E10 czyli benzym z zwartécia odpowiednio 7% i 10% bioetanolu. i3twa
maj obowhzek implementow& do krajowego prawodawstwa wsj wymienione

dyrektywy. Rad polski prowadzi powssze dziatania z ogfieniem. W pierwszym etapie w dniu 27 maja
2011 roku Sejm przyg} ustave 0 Zmianie ustawy o0 systemie monitorowania i kolotn@nia jakdci paliw

oraz niektorych innych ustaw. Ustawa pozwala nacst@nie paliwa B7.
petna implementacja dyrektyw.

Rynek biopaliw w Europie

W roku 2012 planowana jest

Cele wskaznikowe (poziomy obowigzkowego stosowania) w krajach UE (w %, wg stanu roku 2010)

Netherlands Germany Norway Sweden Finland
4% 6,25% 3,5% (vol.) 5,75% 4%
min. 3,5% for biodiesel min. 4,4% for biodiesel 3,5% (vol.) for biodiesel
min. 3,5% for ethanol min. 2,8% for ethanol 3,5% (vol.) for ethanol Estonia
5,75%
Belgium -
4% (vol.) Latvia
4,5% (vol.)
UK ; ;
3,25% (vol.) until Apr10 Lithuania
3,5% (vol.) after Apr10 L
/ Poland
Ireland 5,75%
4% (vol.) from Jul10
Czech Republic

France
7%
7% for biodiesel
7% for ethanol

Spain

5,83%
min. 3,9% for biodiesel
min. 3,9% for ethanol

J

Portugal
5,75%
7% (vol.) for biodiesel

y

i

\

\

PN

4,5% (vol.)for biodiesel
3,5% (vol.) for ethanol

Slovakia
5,75%

Austria

5,75%
min. 6,3% for biodiesel
min. 3,4% for ethanol

Romania
5,75%
4% (vol.) for biodiesel
4% (vol.) for ethanol

Bulgaria
3,5%
min. 2% (vol.) for
biodiesel from Mar10
min. 3% (vol.) for
ethanol from Sep10

|

Greece
5,75%

Slovenia
5%

Italy
3,5%

Cyprus
2,5%
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Zuzycie estréow w Polsce wzrosto od praktycznie ,odaZzgaki to poziom zarejestrowano w roku 2007
przez poziom ok. 390 tys. ton w roku 2008, w pieayms roku funkcjonowania rynku, do ok. 885 tys. ton
w roku 2010. Jest to efektem koniecg&riowypetienia przez bran paliwowa w Polsce obowizku
stosowania biopaliw okénego ustawowo pod rygorem kar. W roku 2007 dlre wysokd¢ poziomu
stosowania biopaliw w paliwach ogdtem poprzez waittzw. Narodowego Celu Wskiaikowego (NCW)
na lata 2008-2013 (Rozpaxzenie Rady Ministrow z dnia 15.06.2007).

Rynek estrow w Polsce — konsumpcjai produkcja
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Zaprezentowane na powszym wykresie warkei NCW (Narodowego Celu Wskaikowego) - okrélaja

energetyczny poziom wymaganej zawéetdiopaliw. W roku 2010 w celu zaspokojenia popgulskiego
rynku dokonano importu prawie 500 tys. ton estriddypetnienie potrzeb krajowego rynku stanowi jgdn
istotnych szans dla dalszego rozwoju Spofki.

Zarzad Elstar Oils SA

Stanistaw Rosnowski - Prezes zgiz
Wojciech Wityk - Czionek Zgiim
Zbigniew tuczkowski - Czionek Zgim
Andrzej Herrmann - Czionek Zadn




