Komentarz finansowy do raportu za I półrocze  2002 roku Grupy W.KRUK 
1. Istotne informacje o I półroczu 2002 roku


Wzrost o 14% przychodów ze sprzedaży Grupy Kapitałowej W.KRUK w pierwszym półroczu  2002 roku


Ciągle rośnie sprzedaż W.KRUK S.A. - wzrost o ponad 14% względem I półrocza 2001


Rewelacyjne przyjęcie kolekcji Deni Cler przez rynek - wzrost sprzedaży o ponad 15%


Znaczący wzrost zysku EBITDA  o 71%, do prawie 1 mln zł

Przy ocenie branży dóbr luksusowych należy wziąć pod uwagę sezonowość. Istotny na końcowy wynik roczny ma drugie półrocze, a w szczególności okres  Bożego Narodzenia .

Wyniki Grupy Kapitałowej W.KRUK 

	Dane (tys. zł)
	I - VI 2002
	I - VI 2001
	Zmiana [%]

	Przychód
	42 899
	37 605
	14,08%

	EBITDA
	954
	558
	70,97%

	Zysk netto
	- 2 403
	- 2 343
	- 2,56%


Przychody ze sprzedaży wiodących spółek Grupy Kapitałowej W.KRUK 

	Dane (tys. zł)
	I - VI 2002
	I - VI 2001
	Zmiana [%]

	W.KRUK S.A.
	26 544
	23 207
	14,38%

	Deni Cler Sp. z o.o.
	14 702
	12 757
	15,25%


W pierwszym półroczu 2002 roku Grupa Kapitałowo W.KRUK osiągnęła znaczący wzrost. Skonsolidowane przychody ze sprzedaży zwiększyły się o ponad 14% i osiągnęły wartość prawie 43 mln zł. Zanotowana została również poprawę zysku EBITDA o prawie 71%. 

W pierwszym półroczu 2002 roku Grupa zanotowała stratę netto w wysokości ponad 2 mln zł. Było to spowodowane wysokimi kosztami finansowymi, które znacząco zmniejszą się w drugim półroczu 2002 roku dzięki środkom finansowym pozyskanym w wyniku publicznej emisji akcji (21,3 mln zł). Ujemny wynik finansowy netto w pierwszym półroczu, jest charakterystyczny dla branży dóbr luksusowych. Drugie półroczne jest znacznie bardziej korzystne dla firm z tej branży. Potwierdzają to wyniki skonsolidowane Grupy W.KRUK , która w pierwszym półroczu 2001 roku , zanotowała stratę w wysokości ponad 2 mln zł, podczas gdy drugie półrocze zakończyła dodatnim zyskiem na poziomie ponad 3 mln zł, co w efekcie przełożyło się na prawie 1 mln zysk netto za 2001 rok.

Dobre wyniki finansowe Grupy Kapitałowej były efektem dynamicznego rozwoju dwóch wiodących firm Grupy: W.KRUK S.A. i Deni Cler Sp. z o.o.

Oferowana przez Deni Cler kolekcja wiosna-lato, została bardzo dobrze przyjęta przez rynek. Pomimo tego, że nie zwiększyła się liczba sklepów Deni Cler, sprzedaż w porównaniu do pierwszego półrocza 2001 roku wzrosła o ponad 15%, osiągając wartość ponad 14 mln zł. Wyniki te potwierdzają słuszność strategii obranej przez zarząd Deni Cler, której celem jest coraz większa efektywność salonów spółki. Duże zainteresowanie klientów nowymi produktami spółki, potwierdza właściwy dobór kolekcji, o którym decyduje Dyrektor ds. Artystycznych Grupy W.KRUK, Pani Monika Jaruzelska. 

Bardzo dobre wyniki w porównaniu do pierwszego półrocza 2001 roku osiągnął również W.KRUK S.A. W pierwszym półroczu 2002 dobrze sprzedawały się wyroby jubilerskie, zarówno te pod marką KRUK jak i KRUK Fashion. Poniżej oczekiwań zarządu W.KRUK S.A. kształtowała się natomiast sprzedaż szwajcarskich zegarków. Pomimo to, spółka W.KRUK S.A. osiągnęła znaczący wzrost sprzedaży względem pierwszego półrocza 2001 o ponad 14%, osiągając wartość sprzedaży na poziomie ponad 26 mln zł.   

W przyszłych okresach Spółka zamierza kontynuować rozwój Grupy Kapitałowej W.KRUK. Efektem obranej strategii ma być powstanie w 2006 roku sieci 99 salonów. We wrześniu  Deni Cler otworzyła trzy nowe salony : dwa w Warszawie i Jeden w Gdańsku. W planach Grupy jest otworzenie salonów  W.KRUK i Deni Cler w Łodzi oraz zmiana lokalizacji salonu W.KRUK  w Bydgoszczy.

Wyniki pierwszego półrocza 2002 roku pozwalają na podtrzymanie prognozy podstawowych wskaźników finansowych na cały 2002 rok. Mimo recesji, Grupa Kapitałowa zwiększa przychody ze sprzedaży oraz zysk EBITDA. W drugim półroczu 2002 roku niższe koszty finansowe (dzięki środkom pozyskanym z emisji) przyczynią się do znaczącej poprawy na poziomie zysku netto. Zdaniem Zarządu pozycja rynkowa Spółki jest co najmniej taka samo dobra, jak przedstawiona inwestorom podczas oferty publicznej. Konsekwentny rozwój sieci salonów W.Kruk, Deni Cler oraz kolejnej marki odzieży luksusowej spowoduje dalszy wzrost wartości Spółki, co powinno znaleźć odzwierciedlenie we wzroście kursu akcji.

2. W omawianym okresie, poza bieżącą działalnością Spółki, nie wystąpiły zdarzenia  mające wpływ na przyszłe wyniki finansowe.

3. Zdarzenia, które wystąpiły po dniu bilansowym:

 - podpisanie umów na nowe lokalizacje. Zgodnie z zamierzeniami inwestycyjnymi przedstawionymi w prospekcie emisyjnym w okresie IX-XII 2002 zostanie - otwartych minimum sześć nowych salonów sprzedaży marek W.KRUK i DENI CLER.

 - dnia 05.08.2002 nastąpiła rejestracja podwyższenia kapitału z kwoty 11.602.052 do kwoty 18.315.000 poprzez ofertę publiczną 610.268 akcji      serii F.

· W dniu 12 września 2002 roku odbyło się Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy W.KRUK S.A. Skład Rady Nadzorczej został powiększony o dwóch nowych członków : Krzysztofa Lutostańskiego oraz Andrzeja Sołdka. 

4.  Zarząd W.KRUK S.A. potwierdza możliwość zrealizowania rocznych prognoz   finansowych podanych do publicznej wiadomości.

5. Lista akcjonariuszy posiadających przynajmniej  5 % głosów na Walnym Zgromadzeniu :

Wojciech Kruk 



372.230 szt.

22,4 % na WZ

OFE Bankowy



155.900 szt.

 9,4 % na WZ
Polish- American Enterprise Fund

108.990 szt.

 6,6 %  na WZ

Polish Private Equity Fund I


  97.171 szt.

 5,8 % na WZ
Polish Private Equity Fund II


  95.260 szt.

 5,7 % na WZ

OFE Kredyt Banku



  84.055 szt

5,0 % na WZ
Wszystkie akcje W.KRUK S.A. są akcjami zwykłymi na okaziciela (nieuprzywilejowane).

6. Akcje zakupione przez osoby zarządzające i nadzorujące 

Funkcja









Liczba akcji

Członek RN



Ewa Kruk




12.820

Prezes Zarządu 


Jan Rosochowicz



12.820

Wiceprezes Zarządu 


Lech Borek




12.820

Wiceprezes Zarządu


Marta Kucharska



 7.692

Wiceprezes Zarządu


Piotr Piechowiak



 5.897

Wiceprezes Zarządu spółki zależnej
Monika Jaruzelska



  5.128

Zasady rachunkowości przyjęte przy sporządzaniu sprawozdania finansowego są zgodne z ustawą z dnia 29 września 1994 r. o rachunkowości (Dz.U. Nr 121 poz. 591 z późniejszymi zmianami).

Zapisy księgowe są prowadzone wg zasady kosztów historycznych, z wyjątkiem środków trwałych, które podlegają okresowym aktualizacjom wyceny według zasad określonych w Ustawie o Rachunkowości oraz odrębnych przepisach.

Zapisy księgowe są prowadzone w sposób ciągły. Odpowiednie pozycje w bilansie zamknięcia aktywów i pasywów są ujęte w tej samej wysokości w bilansie otwarcia następnego roku obrotowego.

W księgach rachunkowych i wyniku finansowym Spółki ujęto wszystkie przypadające na okres obrachunkowy przychody oraz wszystkie koszty związane z ich uzyskaniem, niezależnie od terminu ich zapłaty.

W celu zapewnienia współmierności przychodów i związanych z nimi kosztów do aktywów lub pasywów danego miesiąca zaliczane są koszty lub przychody, dotyczące przyszłych okresów oraz przypadające na ten miesiąc koszty, które jeszcze nie zostały poniesione.

Spółka  sporządza rachunek zysków i strat w wariancie kalkulacyjnym . 

Wszystkie kwoty przedstawione w sprawozdaniach finansowych i innych danych finansowych w niniejszej Informacji dodatkowej są wykazane w pełnych złotych, o ile nie zaznaczono inaczej.

Przy wycenie aktywów i pasywów oraz ustalaniu wyniku finansowego przyjęto, że Spółka będzie kontynuować działalność w dającej się przewidzieć przyszłości oraz nie zamierza ani nie musi zaniechać działalności lub istotnie zmniejszyć jej zakresu oraz , że nie istnieją okoliczności wskazujące na zagrożenie kontynuowania działalności.

1.1. Wartości niematerialne i prawne

Wartości niematerialne i prawne są wyceniane według cen nabycia lub kosztu             wytworzenia, pomniejszonych o odpisy amortyzacyjne (umorzeniowe), a także o odpisy z tytułu trwałej utraty wartości.

Spółka stosuje dla wartości niematerialnych i prawnych następujące stawki amortyzacyjne:

- wartość firmy






                                   20%

- oprogramowanie komputerowe                                                                               50%-  34%

- prawo do projektów, wzorów zdobniczych i licencji i praw autorskich                  50%- 34 %

- koszty zakończonych praw rozwojowych                                                                          34 %

1.2. Rzeczowe aktywa trwałe

Rzeczowe aktywa trwałe stanowią środki trwałe własne, środki trwałe w budowie w obcych środkach trwałych oraz środki trwałe w budowie  rozpoczęte własne.

Środki trwałe wyceniane są w wysokości ogółu kosztów pozostających w bezpośrednim związku z ich nabyciem lub wytworzeniem, pomniejszonych o odpisy z tytułu trwałej utraty wartości.

Środki trwałe są amortyzowane metodą liniową według stawek określonych w ustawie z dnia 15 lutego 1992 roku o podatku dochodowym od osób prawnych (Dz.U. z 1993 r. Nr 106 poz. 482 z późniejszymi zmianami) w oparciu o przyjęty plan amortyzacji. Roczne stawki amortyzacyjne, stosowane przez Spółkę dla poszczególnych grup rodzajowych, są następujące:

- inwestycje w obce środki trwałe                                                                                         10%

- budynki i budowle                                  

                                                    2,5 - 20%

- urządzenia techniczne i maszyny




                               5 - 60%

- środki transportu                                                                                                           17- 20%

- pozostałe środki trwałe                                                                                               8,5 - 20%

Dla maszyn i urządzeń zaliczonych do grupy 4-6 i 8 , poddanych szybkiemu postępowi technicznemu ( zespoły komputerowe ) stosuje się współczynnik podwyższony do 2,0. 

Grunty będące własnością Spółki nie są amortyzowane.

Środki trwałe w budowie wycenione są według cen nabycia lub kosztów wytworzenia.

1.3. Udziały w innych jednostkach oraz inne inwestycje zaliczane do aktywów trwałych

Udziały w innych jednostkach oraz inne inwestycje zaliczane do aktywów trwałych  są wyceniane według cen nabycia z uwzględnieniem odpisów spowodowanych trwałą utratą ich wartości. Odpisy te obciążają koszty finansowe.

1.4. Rzeczowe składniki aktywów obrotowych

Na zapasy rzeczowych składników aktywów obrotowych składają się materiały i towary handlowe.

Zapasy są wykazywane wg wartości netto ( pomniejszone o odpisy aktualizujące ).

Zapasy wycenione są według  rzeczywistych ich cen nabycia , zakupu, lub po kosztach ich wytworzenia , nie wyższych od cen sprzedaży netto. Przyjęto zasadę ustalania wartości rozchodów zapasów  „ pierwsze przyszło - pierwsze wyszło „.                

W bilansie tworzy się rezerwę na zapasy nie wykazujące ruchu, która obniża bilansową wartość zapasów.

1.5. Należności i zobowiązania

Należności i zobowiązania krótkoterminowe są to należności, których okres spłaty na dzień bilansowy jest krótszy niż jeden rok. Należności długoterminowe są to należności, których okres spłaty na dzień bilansowy jest dłuższy niż rok.

Należności podlegają aktualizacji wyceny i wykazywane są w wartości netto, tj. po pomniejszeniu o utworzone odpisy aktualizacyjne na należności trudno ściągalne, z uwzględnieniem stopnia ryzyka, jakie wiąże się z daną należnością.

Należności i zobowiązania są wykazywane w kwocie wymagającej zapłaty.

Wyrażone w walutach obcych operacje gospodarcze ujmuje się w księgach rachunkowych na dzień ich przeprowadzenia odpowiednio po kursie:

1) kupna lub sprzedaży walut stosowanym przez bank , z którego usług jednostka korzysta - w przypadku operacji zapłaty należności lub zobowiązań,

2) średnim ustalonym dla danej waluty przez NBP na ten dzień, chyba że w zgłoszeniu celnym lub innym wiążącym dokumencie ustalony został inny kurs - w przypadku pozostałych operacji.

Natomiast zrealizowane różnice kursowe wykazywane są jako przychody lub koszty finansowe.

Należności i zobowiązania w walutach obcych na dzień kończący rok obrotowy wycenione są po kursie kupna / sprzedaży stosowanym w tym dniu przez bank , z którego usług korzysta jednostka, nie wyższym / niższym  jednak od średniego kursu dla danej waluty ogłaszanego przez Prezesa NBP, obowiązującego w dniu bilansowym. Wynikające z wyceny na dzień bilansowy ujemne i dodatnie  różnice kursowe, zaliczane są do kosztów i przychodów z operacji finansowych.

1.6. Środki pieniężne

Środki pieniężne w kasie, na rachunkach bankowych i inne środki pieniężne są wyceniane według wartości nominalnej.

Środki pieniężne w walutach obcych na dzień bilansowy wyceniane są  po średnim kursie waluty ustalonym dla danej waluty przez Prezesa NBP.

1.7. Rozliczenia międzyokresowe czynne

Do czynnych rozliczeń międzyokresowych zaliczane są poniesione wydatki dotyczące późniejszych okresów niż ten, w którym je poniesiono.

Odpisy czynnych rozliczeń międzyokresowych kosztów następują stosownie do upływu czasu, tj. w zależności od charakteru danego kosztu i okresu, którego te rozliczenia dotyczą.

1.8. Kapitał własny

Kapitały własne stanowią tworzone przez Spółkę kapitały zgodnie z obowiązującym prawem oraz statutem Spółki. Do kapitałów własnych zalicza się również wynik finansowy netto bieżącego roku.

Kapitał akcyjny wykazywany jest w wysokości zgodnej ze statutem Spółki oraz wpisem do Krajowego Rejestru Sądowego według wartości nominalnej.

Kapitał zapasowy tworzony jest z podziału zysku oraz wpływów z niepublicznej i publicznej  emisji akcji powyżej ich wartości nominalnej oraz z przeniesienia z kapitału rezerwowego z aktualizacji wyceny środków trwałych części dotyczącej sprzedanych lub zlikwidowanych środków trwałych.

Kapitał rezerwowy tworzony jest zgodnie ze statutem lub umową Spółki z podziału zysku na cele rozwojowe Spółki, a także z aktualizacji wyceny środków trwałych zgodnie z przepisami prawa.

1.9. Rezerwy 

Spółka tworzy rezerwy - na :

pewne lub o dużym stopniu prawdopodobieństwa przyszłe zobowiązania , których kwotę można w sposób wiarygodny oszacować.

W 2001 r. Spółka  utworzyła rezerwy na świadczenia pracownicze - odprawy emerytalne oraz na nie wykorzystane urlopy .

W związku z przejściowymi różnicami między wykazywaną w księgach rachunkowych wartością aktywów i pasywów a ich wartością podatkową oraz stratą podatkową możliwą do odliczenia w przyszłości , jednostka ustala rezerwę i tworzy aktywa z tytułu odroczonego podatku dochodowego.

W bilansie przekształcenia , na dzień 01.01.2002 , spółka utworzyła aktywa na odroczony podatek dochodowy wynikający z różnic przejściowych ujemnych występujących na koniec 2001 roku.

Aktywa z w/w odroczonego podatku w Grupie Kapitałowej 86 tys. zł, natomiast 76 tys. zł.

1.10. Fundusze specjalne

Spółka tworzy Zakładowy Fundusz Świadczeń Socjalnych na podstawie przepisów ustawy z dnia 4 marca 1994 roku o zakładowym funduszu świadczeń socjalnych (Dz.U. Nr 43 poz. 163 z późn. zmianami) i przepisów wykonawczych do ustawy.

Fundusze specjalne wykazywane są w wartości nominalnej. Należności funduszu są wykazywane w aktywach jako składnik majątku obrotowego.

1.11. Bierne rozliczenia międzyokresowe kosztów

Do biernych rozliczeń międzyokresowych zaliczane są koszty w wysokości prawdopodobnych zobowiązań przypadających na bieżący okres, wynikających w szczególności: ze świadczeń wykonanych na rzecz jednostki przez kontrahentów , których kwotę zobowiązania można oszacować w sposób wiarygodny , z obowiązku wykonania przyszłych świadczeń wobec nieznanych osób, których kwotę można oszacować. Odpisy biernych rozliczeń międzyokresowych kosztów następują stosownie do upływu czasu.

1.12.
Rozliczenia międzyokresowe przychodów

Rozliczenia międzyokresowe przychodów obejmują pobrane wpłaty od kontrahentów za świadczenia, które zostaną wykonane w następnym okresie. 

1.13. Przychody, koszty oraz ustalenie wyniku finansowego

Spółka ustala wynik finansowy w oparciu o zasadę współmierności kosztów i przychodów. Przychody i koszty są rozpoznawane według zasady memoriałowej, tj. w okresach, których dotyczą, niezależnie od daty otrzymania lub dokonania płatności.

Przychody ze sprzedaży ustalane są na podstawie zaliczonych do okresów sprawozdawczych wielkości sprzedaży zafakturowanej odbiorcom, pomniejszonych o podatek od towarów i usług (VAT). Koszty sprzedanych towarów i produktów obejmują koszty sprzedanych towarów oraz koszty sprzedaży i ogólnego zarządu związane z działalnością podstawową.

Pozostałe przychody i koszty operacyjne są to przychody i koszty niezwiązane bezpośrednio z podstawową działalnością Spółki.

Przychody i koszty finansowe obejmują przede wszystkim odsetki, prowizje od operacji bankowych  i różnice kursowe.

Zyski i straty nadzwyczajne przedstawiają skutki finansowe zdarzeń powstających niepowtarzalnie poza podstawową działalnością Spółki.

Wynik finansowy Spółki za dany rok obrotowy jest ustalany zgodnie z Ustawą o Rachunkowości i obejmuje wszystkie osiągnięte, przypadające na jej rzecz przychody i obciążające ją koszty związane z tymi przychodami, zgodnie z przedstawionymi wyżej zasadami, pozostałe przychody i koszty operacyjne, wynik ostrożnej wyceny  aktywów i pasywów Spółki, wynik na operacjach finansowych i nadzwyczajnych oraz opodatkowanie.

1.14. Obowiązkowe obciążenia wyniku finansowego

Obowiązkowym obciążeniem wyniku finansowego w Spółce jest podatek dochodowy od osób prawnych. Bieżące zobowiązania z tytułu podatku dochodowego od osób prawnych są naliczane zgodnie z przepisami podatkowymi.

Podatek dochodowy od osób prawnych jest obliczany w oparciu o zysk brutto ustalony na podstawie przepisów o rachunkowości, skorygowany o przychody nie stanowiące przychodów podlegających opodatkowaniu oraz koszty nie będące kosztami uzyskanego przychodu.

2. Omówienie dokonanych w roku obrotowym zmian metod księgowości i wyceny 

W 2002 roku zgodnie z ustawą o rachunkowości dokonano bilansu przekształcenia na dzień 1 stycznia 2002 roku.

Z wartości niematerialnych i prawnych do rozliczeń miedzyokresowych czynnych przeniesiono koszty rozszerzenia spółki akcyjnej w kwocie 235,6 tys.zł. Odpis w koszty odbywać się będzie zgodnie z dotychczasowym planem amortyzacji.

Z rozliczeń międzyokresowych czynnych wyodrębniono część długoterminową.

Dokonano przeniesienia niezrealizowanych dodatnich różnic kursowych  z przychodów przyszłych okresów na kapitały własne - zysk / strata z lat ubiegłych w kwocie 50,3 tys. zł .

Utworzono aktywa z tyt. odroczonego podatku dochodowego za 2001 rok w kwocie 75,6 tys. zł i odniesiono na kapitał własny - zyski i straty z lat ubiegłych.

W rachunku zysków i strat wyodrębniono przychody i koszty transakcji z jednostkami powiązanymi.

3. Omówienie metody sporządzania rachunku zysków i strat

  Spółka sporządza rachunek zysków i strat w wariancie kalkulacyjnym .

a) wskazanie, zgodnie z załącznikiem nr 2 do rozporządzenia o prospekcie,  średnich kursów wymiany złotego, w okresach objętych sprawozdaniem finansowym i porównywalnymi danymi finansowymi, w stosunku do euro, ustalanych przez Narodowy Bank Polski, w szczególności: 

· kursu obowiązującego na ostatni dzień każdego okresu,


1 EUR         4, 0091 - tabela nr 124/A/NBP/2002 

· kursu średniego w każdym okresie, obliczonego jako średnia arytmetyczna kursów obowiązujących na ostatni dzień każdego miesiąca w danym okresie, a w uzasadnionych przypadkach - obliczonego jako średnia arytmetyczna kursów obowiązujących na ostatni dzień danego okresu i ostatni dzień okresu go poprzedzającego,

kurs średni w okresie od 1 stycznia do 30 czerwca 2002 r.             1 EUR  =  3, 7026

· najwyższego i najniższego kursu w każdym okresie,

najniższy  -  30 kwietnia                   1 EUR = 3, 5910       

najwyższy  - 30 czerwca                   1 EUR =  4, 0091

     b) wskazanie co najmniej podstawowych pozycji bilansu, rachunku zysków i strat oraz rachunku przepływów pieniężnych ze sprawozdania 
finansowego i porównywalnych danych finansowych, przeliczonych na euro, ze wskazaniem zasad przyjętych do tego przeliczenia,

· pozycje rachunku zysków i strat przeliczono na euro wg średniego kursu w okresie  = 3,7026 

· pozycje bilansu przeliczono na euro wg kursu na ostatni dzień okresu  = 4,0091

· rozwodniona ilość akcji wynosi 1 743 250 (z tego 1 665 000 akcje A, B, C, D, F oraz 78 250 akcji E)

c ) wskazanie i objaśnienie różnic w wartości ujawnionych danych oraz istotnych różnic dotyczących przyjętych zasad (polityki) rachunkowości pomiędzy Polskimi Zasadami Rachunkowości (PZR) a MSR lub US GAAP - odpowiednio zgodnie z przepisami  Rozporządzenia Rady Ministrów z dnia 16 października 2001 r. w sprawie szczegółowych warunków, jakim powinien odpowiadać prospekt emisyjny oraz skrót prospektu (Dz. U. Nr 139, poz 1568 i z 2002 r. Nr 36, poz. 328).

- dane sporządzone zostały wg PZR

