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1. Struktura Grupy Kapitałowej

1.1. Kształtowanie się Grupy
1.1.1. Geneza

Spółka KOELNER SA (dalej: Spółka) została zarejestrowana w dniu 20 grudnia 1999 r. w dziale B rejestru handlowego pod numerem 9101. Założycielami Spółki byli: Krystyna, Przemysław i Radosław Koelner. Przedmiotem działalności Spółki jest projektowanie, wytwarzanie oraz sprzedaż głównie przez hurtowe kanały dystrybucji następujących grup asortymentowych:

· mocowań budowlanych,

· narzędzi ręcznych oraz elektronarzędzi

· normalii śrubowych.

Powstanie Spółki było konsekwencją dynamicznego rozwoju indywidualnej działalności gospodarczej prowadzonej przez panią Krystynę Koelner jako "Tworzywa Sztuczne Krystyna Koelner" (dalej: TSKK). W tym czasie TSKK zajmowało się produkcją, importem oraz sprzedażą w kraju oraz zagranicą mocowań budowlanych i przemysłowych. Na początku swojej działalności, którą Spółka podjęła w roku 2000, Koelner S.A. przejęła całą krajową sprzedaż TSKK, a w latach następnych stopniowo przejmowała kontakty handlowe na rynkach zagranicznych.

W ramach rozszerzania oferowanego przez siebie asortymentu towarów oraz konsolidowania swojej struktury w latach 2000-2003 Spółka nabyła wszystkie udziały, 
a następnie połączyła się, w drodze przejęcia całości majątku, z następującymi spółkami:

	Lp.
	Nazwa spółki
	Data nabycia udziałów 
i % nabytych udziałów 
w kapitale zakładowym
	Data połączenia 

	1.
	Koelner-Metalzbyt Grupa Przemysłowo-Kapitałowa Sp. z o.o. (wcześniej Koelner Grupa Przemysłowo-Kapitałowa Sp. z o.o.)
	2 lipca 2000 r. (100%)
	29 kwietnia 2002 r.

	2.
	Koelner Techniki Zamocowań Sp. z o.o.
	4 czerwca 2001 r. (100%)
	29 kwietnia 2002 r.

	4.
	Modeco Sp. z o.o.
	20 i 21 listopada 2001 r. (100%)
	29 kwietnia 2002 r.

	3.
	Koelner Techniki Zamocowań Mazowsze 
Sp. z o.o.
	4 czerwca 2001 r.  (51%)

17 listopada 2003 r. (49%)
	31 grudnia 2003 r.


Przejęcie, a następnie połączenie z powyższymi spółkami miało na celu uporządkowanie struktury organizacyjnej oraz poszerzenie oferowanego przez Spółkę asortymentu o narzędzia ręczne i elektronarzędzia (Modeco) oraz wyroby metalowe, normalia śrubowe i drut (Metalzbyt).

Równolegle Spółka prowadziła ekspansję na rynkach zagranicznych stopniowo przejmując kontakty handlowe TSKK. Rozbudowywała swoją sieć dystrybucyjną w Europie Środkowo-Wschodniej poprzez nawiązywanie kontaktów handlowych z dystrybutorami oraz poprzez tworzenie własnych spółek zależnych. W latach 2000-2003 Koelner SA utworzyła dystrybucyjne spółki zależne w Republice Czeskiej, Rumunii, Bułgarii i na Ukrainie, a także nabyła większość akcji w spółce dystrybucyjnej na Litwie.
1.1.2. Rozbudowa Grupy w roku 2004

W dniu 26 kwietnia 2004 roku pani Krystyna Koelner zawiązała spółkę "Koelner - Tworzywa Sztuczne” Sp. z o.o., zarejestrowaną 31 maja 2004 roku. Udziały w kapitale zakładowym pokryte zostały aportem w postaci przedsiębiorstwa TSKK, posiadającego status Zakładu Pracy Chronionej. W skład przedsiębiorstwa wchodziły również akcje Koelner SA o łącznej wartości nominalnej 20.300.000,00 PLN. W dniu 7 czerwca 2004 roku Spółka nabyła od Krystyny Koelner 50 z 21.000 udziałów w KTS o wartości nominalnej 1.000 złotych każdy. Pozostałe udziały Krystyny Koelner w KTS zostały umorzone za wynagrodzeniem a kapitał zakładowy KTS podwyższony o 20.950 udziałów. Nowe udziały zostały objęte przez Koelner SA. Zmiany w kapitale zakładowym zostały zarejestrowane przez KRS 15 lipca 2004 roku. Obecnie Spółka jest jedynym wspólnikiem KTS.

Do 9 września 2004 roku Koelner SA posiadała 52,5% udziałów w spółce Koelner Wschód Sp. z o.o. oraz 100% udziałów w spółce Koelner Pomorze Wschodnie Sp. z o.o. Tego dnia Spółka zbyła posiadane udziały. Spółki Koelner Wschód i Koelner Pomorze Wschodnie Sp. z o.o. nie prowadziły działalności operacyjnej i nie były objęte skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym.

Strategia Grupy Koelner zakłada koncentrację na kluczowych kompetencjach i obszarach działania. W związku z tym 28 września 2004 r. dokonano sprzedaży Modeco Stone Sp. z o.o. (spółki stowarzyszonej zajmującej się importem, obróbką oraz sprzedażą granitów 
i marmurów), której działalność różniła się od linii biznesowej Grupy Koelner. W roku 2003 spółka ta była objęta skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym.

W IV kwartale 2004r. Spółka zakupiła od Narodowych Funduszy Inwestycyjnych łącznie 63,15% akcji Fabryki Pił i Narzędzi Wapienica S.A. z siedzibą w Bielsku-Białej. Akwizycja ta pozwoli Grupie na poszerzenie oferowanego asortymentu.

Konsekwencją dynamicznego rozwoju Spółki był debiut jej akcji na Giełdzie Papierów Wartościowych w Warszawie w dniu 30 listopada 2004 r. Środki pozyskane z emisji 7.000.000 akcji serii B zostaną przeznaczone na realizację programu inwestycyjnego zarówno w Spółce jak i jej podmiotach zależnych, wynikającego z założonej strategii rozwoju opisanych szczegółowo w prospekcie emisyjnym. 

1.2.  Skład Grupy
Podmioty tworzące Grupę Kapitałową Koelner na dzień 31.12.2004 r. przedstawia poniższy diagram:
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1.3.  Struktura akcjonariatu

1.3.1. Historia

Stan akcjonariatu spółki na 1.01.2004 przedstawiał się następująco:

	Akcjonariusz
	Liczba akcji danej serii
	Łączna liczba akcji
	% w kapitale zakładowym

	
	A
	B
	C
	D
	E
	
	

	Przemysław Koelner
	44.500
	484.125
	0
	0
	0
	528.625
	2,3

	Radosław Koelner
	45.000
	479.750
	0
	0
	0
	524.750
	2,3

	Krystyna Koelner
	10.500
	410.500
	14.525.625
	0
	5.750.000
	20.696.625
	90

	Koelner - Nieruchomości Sp. z o.o.
	0
	0
	0
	1.250.000
	0
	1.250.000
	5,4

	Łączna liczba akcji
	100.000
	1.374.375
	14.525.625
	1.250.000
	5.750.000
	23.000.000
	100


Na podstawie Uchwały nr 1 NWZ z dnia 16 czerwca 2004 roku dokonano obniżenia kapitału zakładowego Spółki z 23.000.000 PLN do 2.700.000 PLN. Obniżenie kapitału nastąpiło poprzez umorzenie 10.500 akcji Spółki serii A, 13.875 akcji serii B, wszystkich akcji serii C 
i E. Uzasadnieniem umorzenia było nabycie przez Spółkę wszystkich udziałów w spółce "Koelner - Tworzywa Sztuczne” Sp. z o.o. (dalej: KTS), która posiadała wyżej wymienione akcje. Umorzenie nastąpiło nieodpłatnie. Na mocy tej samej uchwały NWZ dokonało podwyższenia kapitału zakładowego Spółki o 20.300.000 PLN w drodze niepublicznej emisji 20.300.000 akcji imiennych serii F o wartości nominalnej 1 PLN każda. Wszystkie akcje nowej emisji zostały objęte przez spółkę "Amicus Spółka z ograniczoną odpowiedzialnością” Sp. k. z siedzibą we Wrocławiu. Wyłączono prawo poboru pozostałych akcjonariuszy.

Cena emisyjna jednej akcji wynosiła 1 PLN. Całość kapitału opłacono gotówką. Zmiany w kapitale akcyjnym zostały zarejestrowane przez KRS w dniu 6 lipca 2004 roku. 
Po powyższych zmianach struktura akcjonariatu Spółki wyglądała następująco:

	Akcjonariusz
	Liczba akcji danej serii
	Łączna liczba akcji
	% w kapitale zakładowym

	
	A
	B
	C
	D
	E
	F
	
	

	Przemysław Koelner
	44.500
	484.125
	0
	0
	0
	0
	528.625
	2,3

	Radosław Koelner
	45.000
	479.750
	0
	0
	0
	0
	524.750
	2,3

	Krystyna Koelner
	0
	396.625
	0
	0
	0
	0
	396.625
	1,7

	Koelner - Nieruchomości 
Sp. z o.o.
	0
	0
	0
	1.250.000
	0
	0
	1.250.000
	5,4

	Amicus Sp. z o.o. Sp. k.
	0
	0
	0
	0
	0
	20.300.000
	20.300.000
	88,3

	Razem
	89.500
	1.360.500
	0
	1.250.000
	0
	20.300.000
	23.000.000
	100


Uchwałą Nr 1 NWZ Spółki z dnia 7 lipca 2004 roku w zamian za akcje imienne serii A, B, D i F wyemitowano akcje na okaziciela serii A1. Wartość nominalna akcji oraz ilość akcji nie uległa zmianie. Zmiana została zarejestrowana przez KRS w dniu 20 lipca 2004 roku. 
Struktura akcjonariatu na dzień 23 lipca 2004 roku wyglądała następująco:

	Akcjonariusz
	Akcje (Seria A1)
	% w kapitale zakładowym

	
	
	

	Amicus Sp. z o.o. Sp. k.
	20.300.000
	88,3

	Przemysław Koelner
	528.625
	2,3

	Radosław Koelner
	524.750
	2,3

	Krystyna Koelner
	396.625
	1,7

	Koelner - Nieruchomości Sp. z o.o.
	1.250.000
	5,4

	Razem
	23.000.000
	100


Powyższe zmiany w kapitale miały na celu przygotowanie Spółki do publicznej oferty akcji na Giełdzie Papierów Wartościowych w Warszawie. 

W ramach oferty publicznej zaoferowano:

· w publicznej subskrypcji – 7.000.000 akcji zwykłych na okaziciela serii B o wartości nominalnej 1,00 PLN każda,

· w ofercie sprzedaży – 1.200.000 akcji zwykłych na okaziciela serii A1 o wartości nominalnej 1,00 PLN każda,

· w ramach oferty menedżerskiej skierowanej do posiadaczy Warrantów Subskrypcyjnych – 1.060.000 akcji zwykłych na okaziciela serii C.

Subskrypcja akcji odbyła się w dniach 18-19 listopada 2004 r. W dniu 23 listopada 2004 r. miał miejsce przydział akcji serii A1 i B. Stopa redukcji akcji wyniosła:

· w Transzy Indywidualnej: 53,82 %, 

· w Transzy Inwestorów Instytucjonalnych: akcje przydzielono zgodnie ze złożonymi zapisami i zamówieniami.

Akcje serii A1 i B obejmowane były po 11,00 PLN.

Uchwałą nr 405/2004 oraz 406/2004 z dnia 29 listopada 2004 r. Zarząd Giełdy Papierów Wartościowych w Warszawie wprowadził z dniem 30 listopada 2004 r. do obrotu giełdowego na rynku podstawowym 23.000.000 akcji serii A1 oraz 7.000.000 praw do akcji serii B. Pierwsze notowanie akcji i PDA odbyło się na sesji giełdowej w dniu 30 listopada 2004 r.

W dniu 3 grudnia 2004 r. Sąd Rejonowy dla Wrocławia-Fabrycznej, VI Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego zarejestrował podwyższenie kapitału zakładowego Spółki z 23.000.000,- PLN do 30.000.000,- PLN.

Struktura kapitału zakładowego Spółki po rejestracji podwyższenia kapitału przedstawia się następująco: 

· 23.000.000 akcji zwykłych na okaziciela serii A1,

· 7.000.000 akcji zwykłych na okaziciela serii B.

Akcje wszystkich serii posiadają nominał w wysokości 1 PLN i nie są uprzywilejowane. 

Ogólna liczba głosów wynikająca ze wszystkich wyemitowanych akcji po zarejestrowaniu podwyższenia kapitału wynosi 30.000.000.

Uchwałą nr 457/2004 Zarząd Giełdy Papierów Wartościowych w Warszawie S.A. wyznaczył na 23.12.2004 r. dzień ostatniego notowania 7.000.000 praw do akcji zwykłych na okaziciela serii B. Jednocześnie uchwałą 458/2004 postanowił wprowadzić z dniem 24.12.2004 r. 
w trybie zwykłym do obrotu giełdowego na rynku podstawowym 7.000.000 akcji zwykłych na okaziciela serii B.

1.3.2. Aktualny akcjonariat
Na dzień 31.12.2004 r. stan akcjonariatu Spółki przedstawiał się następująco:

	Akcjonariusz
	Akcje (Seria A1 i B)
	% w kapitale zakładowym

	
	
	

	Amicus Sp. z o.o. Sp. k.
	19.100.000
	63,67

	Koelner - Nieruchomości Sp. z o.o.
	1.250.000
	4,17

	Przemysław Koelner
	528.625
	1,76

	Radosław Koelner
	524.750
	1,75

	Krystyna Koelner
	396.625
	1,32

	Pozostali
	8.200.000
	27,33

	Razem
	30.000.000
	100,00


1.3.3. Program Opcji Menadżerskich

Na podstawie uchwały Walnego Zgromadzenia Spółki z dnia 7 lipca 2004 roku kapitał zakładowy Spółki został warunkowo podwyższony o kwotę 1.060.000,00 PLN, poprzez udzielenie Zarządowi uprawnienia do wyemitowania nie więcej niż 1.060.000 akcji serii C, w celu wykonania zobowiązania do wydania akcji posiadaczom Warrantów Subskrypcyjnych. W ramach realizacji Programu Opcji Menedżerskich, zgodnie z zasadami i na warunkach określonych uchwałą Rady Nadzorczej w Regulaminie Programu Opcji Menedżerskich z dnia 21 lipca 2004 roku posiadaczom Warrantów Subskrypcyjnych zaoferowane zostaną akcje serii C. Każdy Warrant uprawnia jego posiadacza do objęcia 1 (jednej) akcji serii C. 

Prawo do objęcia akcji serii C będzie realizowane po cenie emisyjnej wynoszącej 1,00 PLN za akcję.

Akcje serii C przeznaczone do objęcia przez osoby uprawnione będą podzielone na trzy transze:

· Transzę I składającą się z 335.200 akcji przeznaczonych do nabycia przez osoby uprawnione oraz 18.000 akcji stanowiących pulę rezerwową, 

· Transzę II składającą się z 335.200 akcji przeznaczonych do nabycia przez osoby uprawnione oraz 18.000 akcji stanowiących pulę rezerwową,

· Transzę III składającą się z 335.200 akcji przeznaczonych do nabycia przez osoby uprawnione oraz 18.400 akcji stanowiących pulę rezerwową.
Zgodnie z uchwałami Rady Nadzorczej z dnia 21 lipca i 5 listopada 2004r możliwość nabycia Warrantów oraz realizacji wynikających z nich uprawnień do objęcia akcji serii C uzależniona jest od spełnienia następujących warunków:

· dla Transzy I od osiągnięcia przez Grupę Koelner w 2004 roku EBITDA 
w wysokości nie mniejszej niż 30.000.000 PLN (słownie: trzydzieści milionów złotych), 

· dla Transzy II od osiągnięcia przez Grupę Koelner w 2005 roku EBITDA 
w wysokości nie mniejszej niż 44.000.000 PLN (słownie: czterdzieści cztery miliony złotych),

· dla Transzy III od osiągnięcia przez Grupę Koelner w 2006 roku EBITDA 
w wysokości nie mniejszej niż 56.000.000 PLN (słownie: pięćdziesiąt sześć milionów złotych).


Osiągnięcie za rok 2004 EBITDA w wysokości 32.956.969,41 PLN upoważniają Radę Nadzorczą do uruchomienia I Transzy i tym samym upoważnienia Zarządu do przydziału Warrantów Subskrypcyjnych dla Osób Uprawnionych. 

1.4.  Władze Spółki Dominującej

1.4.1. Zarząd

Skład Zarządu Spółki na dzień 1.01.2004 r. przedstawiał się następująco:

Radosław Koelner 

– Prezes Zarządu

Tomasz Mogilski 

– Wiceprezes Zarządu

W dniu 4 czerwca 2004 r. na mocy uchwały Zarządu Spółki udzielono panu Piotrowi Kopydłowskiemu prokury samoistnej.

Do końca roku 2004 Zarząd funkcjonował w następującym składzie:

Radosław Koelner 

– Prezes Zarządu

Tomasz Mogilski 

– Wiceprezes Zarządu

Piotr Kopydłowski 

– Prokurent – dyrektor ds. finansowych

1.4.2. Rada Nadzorcza

Skład Rady Nadzorczej Spółki na dzień 1.01.2004 r. przedstawiał się następująco:

Przemysław Koelner 

- Przewodniczący Rady Nadzorczej

Krystyna Koelner 

- Członek Rady Nadzorczej

Dorota Rokita 

- Sekretarz Rady Nadzorczej

Robert Olichwer 

- Członek Rady Nadzorczej

Osman Kosmalski 

- Członek Rady Nadzorczej

W dniu 19 lipca 2004 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie odwołało z funkcji członka Rady Nadzorczej: Dorotę Rokitę, Roberta Olichwera i Osmana Kosmalskiego. Na nowych członków Rady Nadzorczej powołani zostali: Joanna Stabiszewska, Zbigniew Szczypiński 
i Zbigniew Pamuła. 

Do końca roku 2004 Rada Nadzorcza funkcjonowała w składzie:

Przemysław Koelner 

- Przewodniczący Rady Nadzorczej

Krystyna Koelner 

- Członek Rady Nadzorczej

Joanna Stabiszewska 

- Sekretarz Rady Nadzorczej

Zbigniew Pamuła 

- Członek Rady Nadzorczej

Zbigniew Szczypiński 
- Członek Rady Nadzorczej

1.4.3. Akcje w posiadaniu członków Władz Spółki Dominującej

Według informacji Zarządu osoby pełniące funkcje we władzach Spółki na dzień 31.12.2004r. posiadały następujące ilości akcji  KOELNER S.A.:

	Zarząd
	Ilość szt.

	Radosław Koelner        - Prezes Zarządu
	524.750

	Tomasz Mogilski         - Wiceprezes Zarządu
	0

	Piotr Kopydłowski       - Prokurent
	0


	Rada Nadzorcza
	Ilość szt.

	Przemysław Koelner    - Przewodniczący Rady Nadzorczej
	528.775

	Krystyna Koelner         - Członek Rady Nadzorczej
	396.625

	Zbigniew Pamuła         - Członek Rady Nadzorczej
	415

	Zbigniew Szczypiński  - Członek Rady Nadzorczej
	100

	Joanna Stabiszewska    - Sekretarz Rady Nadzorczej
	0


1.4.4. Wynagrodzenia Zarządu i Rady Nadzorczej
Wynagrodzenia wypłacone członkom Zarządu (w tys. zł):

	
	1.01.2004 - 31.12.2004

	Radosław Koelner – Prezes Zarządu
	366

	w tym z tyt. pełnienia funkcji we władzach jednostki zależnej
	156

	Tomasz Mogilski – Wiceprezes Zarządu
	142

	Piotr Kopydłowski – Wiceprezes Zarządu*
	42


* wynagrodzenie za 2004 rok dotyczy okresu pełnienia funkcji członka zarządu Koelner SA t.j. od 1 lipca 2004 r.

Wynagrodzenia wypłacone członkom Rady Nadzorczej (w tys. zł):

	
	1.01.2004 - 31.12.2004

	Przemysław Koelner - Przewodniczący Rady Nadzorczej
	210

	Joanna Stabiszewska - Sekretarz Rady Nadzorczej**
	8

	Krystyna Koelner - Członek Rady Nadzorczej
	107

	Zbigniew Pamuła - Członek Rady Nadzorczej **
	8

	Zbigniew Szczypiński - Członek Rady Nadzorczej **
	8

	Osman Kosmalski - Członek Rady Nadzorczej ***
	49

	Robert Olichwer - Członek Rady Nadzorczej ***
	79

	Dorota Rokita - Członek Rady Nadzorczej ***
	44


** wynagrodzenie za 2004 rok dotyczy okresu pełnienia funkcji członka Rady Nadzorczej Koelner SA t.j. od 19.07.2004 r.

*** wynagrodzenie za 2004 rok dotyczy okresu pełnienia funkcji członka Rady Nadzorczej Koelner SA t.j. do 19.07.2004 r.

Wynagrodzenia wypłacone członkom zarządów i rad nadzorczych spółek zależnych 
(w tys.zł):

	
	1.01.2004 - 31.12.2004

	Zarząd
	1505

	Rada Nadzorcza
	632


2. Sprzedaż i zaopatrzenie

2.1.  Przedmiot działalności Grupy
Sprzedaż Grupy Koelner odbywa się głównie przez hurtowe kanały dystrybucji w następujących grupach asortymentowych:

· mocowania budowlane,

· narzędzia ręczne oraz elektronarzędzia.

· normalia śrubowe

W ramach kategorii mocowań budowlanych wyróżnia się:

Towary po przerobie - „elementy złączne” obejmujące:

· mocowania lekkich konstrukcji przemysłowych (wkręty do blach, gwoździe wstrzeliwane, łączniki do murów warstwowych),

· mocowania fasadowe i dachowe (łączniki do fasad, łączniki teleskopowe do dachów płaskich),

· elementy do suchej zabudowy wnętrz (kołki, wkręty, akcesoria do ścian i sufitów z płyty gipsowo-kartonowej).

Towary handlowe obejmujące:

· łączniki ciesielskie,

· wkręty, nity, normalia śrubowe – śruby, nakrętki podkładki i inne elementy złączne, 

· gwoździe, wyroby z drutu, liny, akcesoria linowe.

W związku z tym, iż sprzedaż Grupy skierowana jest do odbiorców profesjonalnych i półprofesjonalnych, oferta asortymentowa obejmuje towary i produkty charakteryzujące się wyższą jakością i ceną w porównaniu do konkurentów na rynkach Europy Środkowo-Wschodniej. Natomiast na rynkach Europy Zachodniej Grupa (dzięki przewagom kosztowym) jest w stanie zaoferować niższą cenę za asortyment o zbliżonej jakości.

Głównym odbiorcą towarów i produktów Grupy jest przemysł budowlano-montażowy, a w szczególności jego segmenty zajmujące się wykańczaniem wnętrz, termorenowacją i budownictwem przemysłowym. Znajdują one także zastosowanie w przemyśle meblarskim i przetwórczym m.in. do produkcji sprzętu AGD, a także w przemyśle maszynowym. Hiper- oraz supermarkety budowlane nie odgrywają znaczącej roli w strukturze sprzedaży, gdyż w ich ofercie dominują towary charakteryzujące się niższą jakością (i ceną) od asortymentów oferowanych przez Grupę.

Sprzedaż Grupy Koelner ma charakter hurtowy z wyjątkiem Regionalnego Centrum Dystrybucji we Wrocławiu, gdzie obywa się sprzedaż asortymentu wszystkich produktów oferowanych przez Grupę zarówno dla odbiorców półhurtowych jak i detalicznych.

Sprzedaż Grupy Koelner SA

	asortyment
	wartość w tys. zł
	zmiana

	
	2004
	2003
	wart.
	%

	Narzędzia i elektronarzędzia
	44 492
	33 480
	11 012
	32,9%

	Towary handlowe
	20 442
	7 911
	12 531
	158,4%

	Towary po przerobie
	94 821
	76 333
	18 488
	24,2%

	Suma
	159 755
	117 724
	42 031
	35,7%


Dynamiczny wzrost sprzedaży Spółki w 2004 roku spowodowany był przede wszystkim zwiększeniem skali prowadzonej działalności w wyniku pozyskiwania nowych rynków zbytu, jak również rozszerzeniem oferty asortymentowej.

W ofercie Grupy Koelner decydujący wpływ na skonsolidowaną wartość przychodów ze sprzedaży mają następujące grupy produktów i towarów:

· narzędzia i elektronarzędzia,

· mocowania suchej zabudowy wnętrz,

· mocowania termoizolacji,

· normalia śrubowe.

Sprzedaż produkcji własnej Grupy jest prowadzona pod następującymi znakami handlowymi:

· mocowania budowlane oferowane pod nazwą „KOELNER”®,

· narzędzia ręczne i elektronarzędzia oferowane pod nazwami „MODECO” oraz „EXPERT MODECO”.
· piły i proste narzędzia ręczne oferowane pod nazwą „GLOBUS”® (marka rozpoznawalna na świecie od 1922r.)
Marki te posiadają znaczącą renomę nie tylko Polsce ale także na rynkach Europy Środkowo-Wschodniej oraz rynku amerykańskim, stanowiącą dla odbiorców gwarancję odpowiedniej jakości. Marka „EXPERT MODECO” przewyższa markę „MODECO” w zakresie takich parametrów jak: trwałość, jakość, dokładność wykonania oraz serwis gwarancyjny i pogwarancyjny. Dbałość o wysoką jakość produktów marki „KOELNER” potwierdzona jest przez aprobaty i certyfikaty Instytutu Techniki Budowlanej oraz instytutów europejskich (także rosyjskich).

Ponadto Grupa jest znaczącym na rynku polskim oraz w Europie Środkowo-Wschodniej dystrybutorem marek producentów profesjonalnych i półprofesjonalnych narzędzi, elektronarzędzi oraz oprzyrządowania o światowej renomie, takich jak: „Black&Decker”, „Stanley”, „Kaufmann”, „DeWalt” (w odniesieniu do ostatniej z tych marek Spółka jest głównym importerem sprzętu profesjonalnego na rynku polskim).

Struktura biznesowa Grupy Koelner przedstawia się następująco:

· „Koelner - Tworzywa Sztuczne” Sp. z o.o. jest jedynym i wyłącznym wykonawcą usług polegających na przerobie i konfekcjonowaniu powierzonych produktów i towarów na rzecz Koelner S.A. Zakres usług obejmuje cały oferowany asortyment handlowy Spółki. Ponadto KTS zajmuje się projektowaniem nowych wyrobów i prowadzeniem prac badawczo-rozwojowych dla Grupy Koelner oraz wynajmuje Koelner S.A. obiekty magazynowe i biurowe zlokalizowane we Wrocławiu przy ul. Kwidzyńskiej 6, a także jest głównym gwarantem kredytów zaciąganych przez Spółkę (hipoteki na nieruchomościach i poręczenia weksli);

· Sprzedaż towarów odbywa się poprzez Koelner SA (w centrali oraz w oddziałach), dystrybucyjne spółki zależne krajowe i zagraniczne oraz sieć niezależnych dystrybutorów;

· Koelner SA odpowiedzialna jest za zakup surowców do produkcji dla KTS, gospodarkę magazynową oraz marketing i promocję towarów sprzedawanych przez Grupę Koelner.

W IV kwartale 2004r. Spółka zakupiła większościowy pakiet akcji Fabryki Pił i Narzędzi WAPIENICA S.A. (dalej: Fabryka). Wapienica S.A. to dominujący w Polsce producent profesjonalnych pił i narzędzi dla przemysłów tartacznego, meblarskiego, maszynowego. Akwizycja ta pozwoli na rozszerzenie oferty towarowej Grupy. 

2.2.  Rynki zbytu

Sprzedaż skonsolidowana Grupy Koelner

	Kierunek sprzedaży
	2004
	2003
	zmiana

	
	wartość w tys. zł
	wartość w tys. zł
	wartość w tys. zł
	%

	Kraj
	105 961
	76 213
	29 748
	39,0%

	Eksport
	53 974
	41 511
	12 463
	30,0%

	Suma
	159 755
	117 724
	42 031
	35,7%


2.2.1. Krajowe

Sprzedaż krajowa stanowi obecnie 66,3% sprzedaży Grupy. Dystrybucja towarów i produktów oferowanych przez Grupę odbywa się w kraju za pomocą siedmiu oddziałów (posiadających magazyny dystrybucyjne) oraz spółek zależnych. Oddziały Spółki zlokalizowane są w Krakowie, Wrocławiu, Lublinie, Warszawie, Poznaniu, Szczecinie i Gdyni. Spółki zależne funkcjonują w Piekarach Śląskich (rynek śląski) i Łodzi (rynek centralny). Chociaż sieć sprzedaży jest najbardziej rozwinięta na południu kraju, obejmuje ona swoim zasięgiem teren całej Polski. Najwyższa wartość sprzedaży Grupy na rynku polskim jest realizowana w województwach: dolnośląskim, śląskim i mazowieckim.

Ponadto obsługą klientów kluczowych (tj. sieci supermarketów, dużych firm budowlanych, których terenem działania jest cała Polska oraz firm oferujących systemy materiałów budowlanych, systemy do wykończenia wnętrz) zajmuje się centrala we Wrocławiu. Natomiast Regionalne Centrum Dystrybucji we Wrocławiu jest obecnie jedynym centrum sprzedaży półhurtowej i detalicznej Spółki. W Polsce sprzedawana jest pełna oferta asortymentowa Grupy Koelner.

2.2.2. Zagraniczne

Głównym obszarem, na którym są sprzedawane towary i produkty Grupy Koelner jest Europa Środkowo-Wschodnia, ale dynamiczny rozwój eksportu Spółki na rynki krajów Europy Zachodniej wskazuje na olbrzymi potencjał i możliwości wzrostu sprzedaży na tamtych rynkach. Sprzedaż na rynkach eksportowych prowadzona jest poprzez spółki zależne oraz sieci dystrybucyjne (niezależne podmioty posiadające nieformalne prawo na wyłączność do sprzedaży produktów i towarów Koelner S.A.). Spółki zależne działają na terenie Republiki Czeskiej, Rumunii, Bułgarii, na Litwie oraz na Ukrainie. Natomiast zagraniczne sieci dystrybucyjne zajmujące się sprzedażą produktów i towarów Koelner S.A. są zlokalizowane w Rosji (Moskwa, Petersburg), na Łotwie (Ryga), na Białorusi (Mińsk), na Węgrzech (Budapeszt), na Słowacji (Myjava) oraz w Chorwacji (Samobor). Ponadto WAPIENICA S.A. sprzedaje swoje wyroby na rynku amerykańskim i azjatyckim (USA, Kanada, Pakistan, Indie). Odbiorcy Fabryki wyrazili swoje wstępne zainteresowanie pozostałą ofertą towarową Grupy. 

Z wyjątkiem towarów handlowych (a w szczególności normaliów śrubowych), które posiadają nieznaczący udział w strukturze sprzedaży eksportowej, struktura asortymentowa eksportu nie różni się od struktury sprzedaży na rynku krajowym.

Sprzedaż eksportowa Grupy Koelner

	Kraj
	wartość w tys. PLN

	Rosja
	11 865

	Czechy
	5 012

	Rumunia
	4 565

	Węgry
	3 781

	Ukraina
	3 597

	Słowacja
	3 136

	Niemcy
	2 960

	Łotwa
	2 915

	Litwa
	2 621

	Bułgaria
	2 295

	Chorwacja
	2 208

	Białoruś
	1 319

	Hiszpania
	1 134

	Stany Zjednoczone Ameryki Płn.
	1 086

	Szwecja
	1 040

	Pozostałe
	4 577

	Suma
	53 794


Udział sprzedaży eksportowej wynosi aktualnie ok. 33,7% przychodów ze sprzedaży Grupy Koelner, a strategia Grupy zakłada systematyczny wzrost jej wartości. Oznacza to, że w przypadku eksportu sieć dystrybucyjna jest ciągle w trakcie budowy, a dalszy rozwój sprzedaży eksportowej oraz dywersyfikacja kierunków eksportu (z uwzględnieniem większego zaangażowania na rynkach Europy Zachodniej) znajduje się wśród priorytetowych celów Spółki.

2.3.  Sezonowość sprzedaży

W związku z tym, że głównym odbiorcą produktów i towarów Grupy Koelner jest przemysł budowlano-montażowy, występuje zjawisko sezonowości sprzedaży. Jest ono charakterystyczne zarówno dla krajowych, jak i zagranicznych rynków zbytu Grupy. Największe przychody ze sprzedaży Grupa realizuje w trzecim kwartale, zaś najmniejsze w pierwszym. Ze względu na zwiększanie się udziału sprzedaży narzędzi ręcznych, elektronarzędzi oraz pił w strukturze przychodów Grupy, charakteryzujących się mniejszą sezonowością niż mocowania budowlane, zjawisko to będzie ulegać osłabieniu. 

2.4.  Źródła zaopatrzenia

Zarówno towary handlowe, jak i towary do dalszego przerobu, w które zaopatruje się Spółka i jej podmioty zależne to zarówno artykuły małym (np. tworzywa sztuczne, stal), średnim (np. wkręty, normalia śrubowe, proste narzędzia, węgliki spiekane) jak i wysokim stopniu przetworzenia (narzędzia ręczne, elektronarzędzia). Zamawiane są one na bieżąco od dostawców krajowych i europejskich, a także od dostawców azjatyckich (Tajwan, Malezja, Chiny). Koelner S.A. nie ma dostawcy, który posiadałby wyłączność na dostawy jakiegokolwiek asortymentu. Każdy towar ma źródło alternatywne, co wynika też z długoterminowej strategii Grupy. Chociaż nie ma doskonałych substytutów dla towarów handlowych sprzedawanych przez Grupę, istnieje alternatywa w postaci produktów o zbliżonych funkcjach i parametrach. W roku 2004 żaden dostawca nie przekroczył 10% progu w strukturze zakupów.

Koelner - Tworzywa Sztuczne Sp. z o.o. jest jedynym i wyłącznym wykonawcą usług polegających na przerobie i konfekcjonowaniu z powierzonych towarów Koelner S.A. Zakres usług obejmuje cały oferowany asortyment handlowy Spółki. KTS nie wykonuje żadnych prac dla podmiotów zewnętrznych.
3. Perspektywy rozwoju

3.1.  Czynniki zewnętrzne

3.1.1. Sytuacja makroekonomiczna

Tempo wzrostu PKB, poziom inflacji, poziom kursów walutowych oraz stopa bezrobocia zarówno w Polsce jak i państwach, w których operuje Grupa wpływają bezpośrednio na stopień zamożności i siły nabywczej zarówno podmiotów gospodarczych, jak i odbiorców indywidualnych, którzy są klientami Grupy Koelner. Dane makroekonomiczne za rok 2004, wskazują ogólnoświatową poprawę koniunktury gospodarczej – niestety z wyłączeniem rynku „starej” Unii Europejskiej. W związku z tym Grupa koncentrować będzie swoje działania na bardziej obiecujących rynkach, w szczególności państwach „nowej” Unii, rynkach Południowo-Wschodniej Europy (Bułgaria, Rumunia) i rynku WNP.

3.1.2. Integracja z Unią Europejską

Wstąpienie Polski do Unii Europejskiej oznacza dla Grupy z jednej strony większe szanse ekspansji, jednak z drugiej strony większe ryzyko zagrożenia ze strony zagranicznej konkurencji. Jednak znaczna przewaga kosztowa i cenowa produktów Grupy nad wyrobami o zbliżonym poziomie jakościowym sprawia, iż prawdopodobieństwo intensyfikacji konkurencji ze strony firm zachodnioeuropejskich jest niewielkie. Integracja z Unią Europejską umożliwiła natomiast przyspieszenie dostaw oraz redukcję kosztów działania Grupy oraz sprawiła, że staje się opłacalna realizacja mniejszych zamówień. 

3.1.3. Sytuacja na rynkach obsługiwanych przez Grupę

Głównym odbiorcą towarów i produktów Grupy jest przemysł budowlano-montażowy, zatem koniunktura w tym sektorze ma znaczący wpływ na generowane przez nią wyniki. Sygnały poprawy sytuacji na rynku budowlanym w Polsce powinny znaleźć odzwierciedlenie we wzroście popytu na ofertę asortymentową Grupy Koelner.

Wartość polskiego rynku mocowań budowlanych będzie wzrastać w okresie najbliższych kilku lat w tempie ok. 10% rocznie, zaś narzędzi i elektronarzędzi – o kilkanaście procent rocznie. 

Na rynku mocowań budowlanych następuje zmiana technologii wykonawstwa preferująca obecnie prostsze systemy montażu mechanicznego (polegającego na przykręcaniu do siebie elementów budowlanych). Systemy te uwzględniają większe zużycie elementów mocujących a mniejsze tradycyjnych technik łączenia takich jak: spawanie, łączenie za pomocą zapraw cementowych, klejenie czy lutowanie. Można stwierdzić, iż jest to tendencja ogólnoświatowa, która może zapewnić Grupie wzrost bazy klientów oraz poszczególnych rynków.

Jednocześnie na rynku narzędzi i elektronarzędzi w Polsce można zaobserwować wzrost wymagań Klientów w odniesieniu do jakości produktów, przez co preferencje odbiorców krajowych upodabniają się do preferencji odbiorców na rynkach UE. Zmiana ta powinna wywrzeć pozytywny wpływ na przychody ze sprzedaży Grupy.

3.2.  Czynniki wewnętrzne
3.2.1. Pozycja rynkowa

Grupa Koelner dysponuje istotnymi przewagami konkurencyjnymi nad innymi producentami z branży mocowań budowlanych oraz narzędzi i elektronarzędzi działającymi na rynku polskim i na rynkach zagranicznych. Źródeł tych przewag należy szukać przede wszystkim w:

· najszerszej na rynku polskim ofercie produktowej obejmującej asortyment na który składa się ok. 27 tys. różnych pozycji, (wraz z Wapienicą ok. 32 tyś)

· kompleksowym pakiecie usług dostarczanych wraz ze sprzedawanym towarem (począwszy od usług projektowych, poprzez wdrażanie do produkcji – montaż i doradztwo techniczne, a skończywszy na serwisie gwarancyjnym i pogwarancyjnym);

· nowoczesnej technologii produkcji możliwej dzięki posiadaniu należącego do czołówki europejskiej parku maszynowego.

Dzięki dostarczaniu na rynek produktów o wysokiej jakości i zróżnicowanej charakterystyce zastosowania, oraz oferowaniu produktów o unikalnych parametrach Grupa nie jest uzależniona od specyficznych grup klientów, a jednocześnie stale zwiększa znajomość i rozpoznawalność swoich marek – w tym marki dla pił i narzędzi WAPIENICY S.A. - GLOBUS znanej od 1922r. Ponadto dzięki wysokiemu stopniowi innowacyjności (możliwej dzięki posiadaniu własnego biura projektowego oraz współpracy z Politechniką Wrocławską) Grupa z powodzeniem plasuje swoje wyroby w wyższych segmentach cenowych, gdzie realizowane są wyższe poziomy marż. 

3.2.2. System logistyczny

Kluczowym czynnikiem umożliwiającym Grupie utrzymanie i zwiększenie przewagi konkurencyjnej jest rozbudowa oraz modernizacja systemu logistycznego. Ma to na celu przyspieszenie terminów dostaw, co jest jednym z głównych czynników sukcesu w branży. Racjonalizacja gospodarki magazynowej powinna także umożliwić redukcję kosztów. Rozbudowywane centrum logistyczne we Wrocławiu ma zapewnić serwis w ciągu 48 godzin. 
Planowane jest stopniowe zastępowanie magazynów hurtowych w regionach na rzecz Regionalnych Centrów Dystrybucji. Te działania mają na celu zwiększenie poziomu marży handlowej poprzez wprowadzenie sprzedaży naszych specjalistycznych towarów dla odbiorcy detalicznego i półhurtowego. Tą strategię z powodzeniem realizujemy już od dwóch lat we Wrocławiu. 

3.2.3. Oferta asortymentowa

Dla osiągnięcia sukcesu w segmentach rynku, na których jest obecna Grupa, niezbędne jest dostarczenie możliwie pełnego zakresu asortymentu produktów. W chwili obecnej w segmencie mocowań budowlanych Grupa dysponuje asortymentem odpowiadającym 70-75% zakresu produktów oferowanych przez konkurentów zachodnioeuropejskich. Braki w ofercie mocowań budowlanych występują przede wszystkim w zakresie mocowań instalacji elektrycznych, hydraulicznych oraz systemów przeciwpożarowych. Konieczność wprowadzenia nowych asortymentów odnosi się przede wszystkim do segmentu narzędzi i elektronarzędzi, które znalazły się w ofercie Grupy stosunkowo niedawno i gdzie możliwości wprowadzania nowych produktów są bardzo duże – dotyczy to także Wapienicy S.A. Racjonalizacja oferty produktowej wiąże się również z wycofaniem asortymentów posiadających niewielki udział w strukturze sprzedaży. Podejmujemy też działania zmierzające do ujednolicenia oferty produktowej polegającemu na standaryzacji opakowań i ograniczeniu liczby mało rotujących towarów.

3.2.4. Fuzje i przejęcia 

Strategia Spółki zakłada przejmowanie firm konkurencyjnych na rynku krajowym oraz na rynkach Europy Środkowo-Wschodniej. Dokonanie akwizycji powinno doprowadzić do zdobycia nowych rynków zbytu, zwiększenia potencjału produkcyjnego, redukcji łańcucha dostaw oraz podniesienia marż. 

3.3.  Strategia rozwoju

Strategia Spółki zakłada:

· Osiągnięcie pozycji lidera na rynku zamocowań w Polsce (z ok. 25-30% udziałem w rynku) i znaczącego gracza na rynku narzędzi i elektronarzędzi (z ok. 5-10% udziałem w rynku);

· Osiągnięcie ok. 20-30% udziału w rynku mocowań budowlanych oraz ok. 5% udziału w rynku narzędzi i elektronarzędzi w Europie Środkowo-Wschodniej;

· W odniesieniu do rynków europejskich - intensyfikację sprzedaży oraz wchodzenie na nowe rynki. 

Strategia ta będzie realizowana poprzez:

· Wprowadzanie nowych, bardziej innowacyjnych i lepszych jakościowo towarów,;

· Dopasowanie zakresu oferty asortymentowej do oczekiwań Klientów;

· Utrzymanie obecnej wysokiej jakości oferowanych towarów;

· Utrzymanie konkurencyjnych cen w odniesieniu do zagranicznych konkurentów;

· Poprawę szybkości obsługi klientów;

· Wprowadzenie systemów informatycznych wspomagających proces zarządzania, obsługi zamówień oraz centralizację gospodarki magazynowej;

· Stałe podnoszenie profesjonalizmu personelu;

· Zwiększanie sprawności organizacyjnej i dopasowanie jej do wymogów dynamicznie rozwijającej się organizacji.

W celu systematycznej rozbudowy i modyfikacji asortymentu produktów i towarów zgodnie z oczekiwaniami Klientów podejmowane są na wszystkich rynkach następujące działania:

· zwiększanie budżetu na badania i rozwój nowych produktów;

· opracowywanie nowego wzornictwa dla wprowadzanego asortymentu;

· zwiększanie nakładów na ekspozycję w punktach sprzedaży.

Działania te pozwalają na zróżnicowanie marek należących do Spółki, a przez to na większe wyróżnienie oferty Spółki na tle oferty konkurencji. Powinno się to przyczynić się do większej kontroli nad uzyskiwanymi marżami oraz zwiększyć wartość sprzedaży i globalny udział w rynku. 

Dodatkowo w celu umocnienia swojej pozycji rynkowej Grupa Koelner planuje zwiększenie mocy produkcyjnych oraz rozbudowę centrum logistycznego, a przez to uzyskanie możliwości oferowania większych ilości wyrobów na rynku krajowym oraz możliwość zwiększenia eksportu, przy jednoczesnym poszerzeniu oferty. Dzięki zakupowi w latach 2004-2005 ok. 80 nowych maszyn i urządzeń peryferyjnych przez Koelner Tworzywa Sztuczne Sp. z o.o. powinna stać się możliwa likwidacja „wąskiego gardła” produkcji głównie w odniesieniu do mocowań suchej zabudowy wnętrz oraz izolacji fasadowych. Ponadto Spółka planuje rozbudowę bazy logistycznej na terenie Polski oraz Europy Środkowo-Wschodniej. W szczególności strategia dystrybucyjna Grupy zakłada rozbudowę i modernizację centrum logistycznego we Wrocławiu przy stopniowym ograniczaniu liczby magazynów regionalnych, których działalność ze względu na małą skalę nie daje możliwości generowania odpowiednio wysokich marż.

Jednocześnie planowana jest budowa Regionalnych Centrów Dystrybucji półhurtowej i detalicznej (zarówno w Polsce jak i za granicą) w oparciu o sprawdzony model funkcjonującego centrum we Wrocławiu. Celem Regionalnych Centrów Dystrybucyjnych jest zaoferowanie odbiorcom zarówno profesjonalnym, półprofesjonalnym jak i detalicznym szerokiego wyboru towarów charakteryzującego się dobrą jakością i konkurencyjną ceną. Centra te będą zlokalizowane w atrakcyjnych regionach w Polsce (Warszawa, Kraków, Górny Śląsk, Poznań, Trójmiasto – wraz z magazynem eksportowo-importowym, Łódź, Szczecin) i za granicą (Budapeszt, Sofia). 

W odniesieniu do rynków zagranicznych strategia Grupy zakłada rozwój sprzedaży poprzez zlokalizowane za granicą dystrybucyjne spółki zależne oraz rozwój sieci dystrybucji (m.in. w Niemczech i Węgrzech). Rynki zachodnioeuropejskie są rynkami dojrzałymi, a Grupa Koelner - oferując towary i produkty charakteryzujące się niższymi cenami przy porównywalnej jakości – jest w stanie dynamicznie zwiększać swoją sprzedaż i uzyskiwać odpowiedni poziom marż nawet przy realizacji stosunkowo niewielkich zamówień, w tym poprzez sprzedaż do sieci supermarketów. 

Powyższe działania umożliwią wykorzystanie korzyści ze skali produkcji i dystrybucji Grupy Koelner, poprawę terminowości dostaw oraz bardziej elastyczne dopasowanie oferty produktowej do aktualnych potrzeb rynku i w konsekwencji powinny wywrzeć pozytywny wpływ na wysokość obrotów i marż.
4. Inwestycje

4.1. Inwestycje Grupy

Inwestycje dokonane przez Grupę w roku 2004 dotyczyły w szczególności rozbudowy oraz unowocześnienia bazy logistycznej, która jest kluczowym czynnikiem umożliwiającym dalszą ekspansję i umocnienie pozycji konkurencyjnej Grupy zarówno na rynku krajowym, jak i na rynkach zagranicznych. 

Znaczne środki przeznaczono również na wprowadzenie nowego asortymentu. W związku z tym, iż celem Grupy jest zbliżenie oferty asortymentowej do zakresu oferowanego przez konkurentów zachodnioeuropejskich, konieczny jest zakup maszyn i urządzeń produkcyjnych oraz innych środków trwałych umożliwiających zwiększenie zakresu oferty oraz skali sprzedaży. Z celem tym związane są także wydatki na promocję sprzedaży oraz dalsze podnoszenia jakości towarów i produktów oferowanych przez Grupę.

Inwestycje kapitałowe Spółki dotyczyły głównie nabycia udziałów w Koelner Tworzywa Sztuczne Sp. z o.o. oraz Wapienica SA. Część środków przeznaczona też była na podniesienie kapitału zakładowego spółek zależnych: Koelner Bulgaria EOOD i TOW Koelner Kiev.

Decydujący wpływ na wartość inwestycji podmiotów zależnych od Spółki mają wydatki poniesione przez Koelner - Tworzywa Sztuczne Sp. z o.o. Inwestycje KTS w roku 2004 dotyczyły przede wszystkim rozbudowy parku maszynowego (wtryskarki wraz z urządzeniami peryferyjnymi oraz wyposażenie narzędziowni) oraz pracami badawczo – rozwojowymi we współpracy z Politechniką Wrocławską.

Inwestycje przeprowadzone przez KTS w 2004 r. w urządzenia techniczne i maszyny sfinansowane były w ok. 90% z kredytu zaciągniętego przez Koelner S.A. 

Rok 2004 i lata poprzednie były dla Grupy Koelner okresem, w którym dokonał się proces zmiany technologii we wszystkich działach produkcyjnych. Poniżej przedstawiono główne przedsięwzięcia produkcyjne:

a)
rozbudowa wtryskowni o nowe wtryskarki i wytłaczarki,

b)
instalacja robotów,

c)
zamknięcie obiegu tworzyw i chłodziw,

d)
budowa nowej instalacji lakierniczej,

e)
rozbudowa sekcji automatów pakujących,

f)
modernizacja kombajnu pakującego,

g)
seria nowych automatów montujących,

h)
zakup nowych frezarek CNC i elektrodrążarek,

i)
nowa szlifierka i tokarka CNC,

j)
przebudowa obiektów produkcyjnych – zwiększenie powierzchni o 20%,

k)
uruchomienie nowej stacji transformatorów.

Stosowane technologie, maszyny i urządzenia należą do czołówki światowej, o czym świadczy współpraca z takimi firmami jak Arburg (Niemcy), Krauss-Maffei Kunststofftechnik GmbH (Niemcy), BASF (Niemcy), CNS-solutions (USA), Robert Bosch GmbH (Niemcy), Haidenhain (Niemcy) oraz Fanuc Robotics Deutschland GmbH (Niemcy).
4.2. Rozliczenie wpływów z emisji i plany na 2005r.

W IV kw. 2004 r. oraz w I kw. 2005 r. trwał proces realizacji założonego Planu Inwestycyjnego opisanego w Prospekcie Emisyjnym
W szczególności mocno zaawansowane był I etap budowy centrum logistycznego (budowa pierwszego magazynu). Do dnia złożenia niniejszego raportu stopień realizacji powyższego etapu wyniósł blisko 90%.

Mocno zaawansowany był również proces rozbudowy potencjału produkcyjnego pod nowe asortymenty – ok. 50%.

Szczegółowe zestawienie realizacji Planu Inwestycyjnego zawiera poniższa tabela:
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Termin realizacji

Wartość Inwestycji

Wykonanie

Wykonanie %

1

Modernizacja i rozbudowa działu logistyki i magazynów

13,0

3,7

28,1%

I

Inwestycje budowlane

11,0

3,6

32,3%

a

Etap I - Magazyn 4900 m2

IV kw. 2004 - I kw. 2005

4,0

3,5

88,2%

b

Etap II - Łącznik pomiędzy halami

II kw. 2005

1,0

0,0

2,4%

c

Etap III - Magazyn

II, III kw. 2005

4,0

0,0

0,0%

d

Etap IV - Budynki biurowe

II, III kw. 2005

2,0

0,0

0,0%

II

Inwestycje w wyposażenie

II, III kw. 2005

2,0

0,1

5,0%

2

Rozbudowa potencjału produkcyjnego pod nowe asortymenty

20,0

9,9

49,7%

I

Zakup maszyn i urządzeń

IV kw. 2004 - I kw. 2005

12,5

7,7

61,3%

II

Zakup oprzyrządowania i rozbudowa instalacji

IV kw. 2004 - I kw. 2005

0,5

0,4

87,9%

III

Projekt automatyki i robotyki

I, II, III kw. 2005

2,0

1,2

62,4%

IV

Zakup form, wykrojników, pras, wytłaczarek, zgrzewarek

III, IV kw. 2005

5,0

0,6

11,8%

3

Regionalne centra dystrybucji

17,4

0,0

0,0%

4

Rozwój sieci spółek zagranicznych

21,8

3,3

15,3%

I

Czechy

I kw. 2005

2,9

0,0

0,0%

II

Słowacja

II kw. 2005

5,0

0,0

0,0%

III

Rumunia

I kw. 2005

2,9

2,5

86,2%

IV

Bułgaria

II kw. 2005

1,7

0,8

48,6%

V

Litwa

I kw. 2005

1,3

0,0

0,0%

VI

Ukraina

II kw. 2005

2,9

0,0

0,0%

VII

Niemcy

2005 - 2006

2,5

0,0

0,0%

VIII

Francja

2006

2,5

0,0

0,0%

5

Inwestycje wprowadzające nowe asortymenty handlowe

10,0

3,0

30,3%

I

Nowa linia elektronarzędzi MODECO EXPERT

III, IV kw. 2005

3,5

1,0

29,5%

II

Nowe grupy towarów

6,5

2,0

30,8%

a

Projekt A

2005 - 2006

3,0

0,6

20,7%

b

Projekt B

2005 - 2006

3,5

1,4

39,4%

6

Konsolidacja rynku polskiego

25,0

2,8

11,0%

7

Inwestycje w IT

2,2

0,1

2,5%

I

Zakup oprogramowania CRM

I, II kw. 2005

0,5

0,0

0,0%

II

Zakup nowych serwerów komputerowych

I, II kw. 2005

0,7

0,1

7,5%

III

Rozbudowa sieci komputerowych

I, II kw. 2005

0,6

0,0

0,5%

IV

Zakup i wdrożenie harmonogramowania produkcji

I kw. 2005

0,4

0,0

0,0%

8

Inwestycje w jakość i PR

1,3

0,1

4,7%

RAZEM

110,7

22,8

20,6%


Całość nakładów inwestycyjnych Grupy Kapitałowej obrazuje poniższa tabela:
w tys. zł

	
	Wykonanie rok 2004
	Plan rok 2005

	Niefinansowe aktywa trwałe, w tym:
	21065
	42705

	Hala wtryskarek
	647
	

	Rozbudowa hal magazynowych
	3998
	8375

	Infrastruktura
	611
	

	Konsolidacja rynku polskiego
	
	6600

	Informatyzacja
	1166
	2280

	Środki transportu
	1056
	

	Urządzenia techn. i maszyny
	9852
	14900

	Pozostałe środki trwałe
	324
	

	Budynki
	208
	

	Wprowadzenie nowego asortymentu 
	3200
	2300

	Regionalne centra dystrybucji
	3
	8000

	Jakość i PR
	
	1250

	Finansowe aktywa trwałe, w tym:
	29101
	17100

	Nabycie udziałów
	29101
	17100

	RAZEM
	50166
	59805


Plany na rok 2005 związane są przede wszystkim z kontynuacją rozbudowy oraz unowocześnienia bazy logistycznej, dalszym rozszerzanie asortymentu oraz rozbudową Regionalnych Centrów Dystrybucji. Plany w zakresie fuzji i przejęć zakładają wydatki na poziomie ok. 25 mln PLN.
5. Kadry

Zgodnie ze stanem na dzień 31 grudnia 2004 r. w Spółce zatrudnionych było 747 osób. Średnioroczne zatrudnienie w roku 2004 wyniosło 704 osoby. Grupa Koelner realizuje politykę racjonalnego wykorzystania zasobów ludzkich.

Zatrudnienie w Grupie Koelner

	Nazwa spółki zależnej
	Zatrudnienie na dzień 31.12.2004

	Koelner SA
	232

	Wapienica SA
	240

	Koelner - Tworzywa Sztuczne Sp. z o.o.
	206

	Koelner Górny Śląsk Sp. z o.o.
	18

	Koelner Centrum Sp. z o.o.
	17

	SC Koelner Romania S.r.l.
	10

	TOW Koelner-Kiev
	8

	UAB Koelner-Vilnius
	7

	Koelner, CZ s.r.o.
	6

	Koelner-Bulgaria EOOD
	3


W Grupie dominują pracownicy z wykształceniem średnim którzy stanowią ponad 50% zatrudnionych. Spółka zawarła ponadto 51 umów cywilnoprawnych, na podstawie których świadczone są usługi na jej rzecz.

Polityka kadrowa Grupy opiera się na promowaniu rozwoju zawodowego pracowników oraz stworzenia bezpiecznych warunków pracy. Grupa stara się zatrudniać osoby mające wykształcenie średnie techniczne i wyższe. Koelner S.A., jak i jej podmioty zależne, jako pracodawca stosuje zasadę niedyskryminowania i zapewnia równe traktowanie oraz warunki zatrudnienia. 

Polityka motywacyjna Spółki realizowana jest poprzez związanie wysokości płac pracowników z realizowanymi zadaniami. Regulamin wynagradzania przewiduje możliwość przyznania pracownikom premii uznaniowej w wysokości do 50% wynagrodzenia zasadniczego. Handlowcy i akwizytorzy otrzymują dodatkowe wynagrodzenie prowizyjne uzależnione zarówno od wielkości jak i jakości sprzedaży (w tym poziomu marży i spływu należności). 

6. Znaczące umowy

6.1.  Transakcje wewnątrz Grupy Kapitałowej
6.1.1. Umowa kooperacji z KTS

Przedmiotem umowy jest określenie zasad i form współpracy w zakresie przerobu przez Koelner - Tworzywa Sztuczne Sp. z o.o. na rzecz Spółki:

(i) towarów powierzonych przeznaczonych do sprzedaży hurtowej,

(ii) towarów w opakowaniach typu „blister“ przeznaczonych do sprzedaży detalicznej,

(iii) lakierowania, montażu i konfekcjonowania towarów przeznaczonych do lekkich konstrukcji przemysłowych - stalowych i drewnianych,

(iv) automatycznego montażu i konfekcjonowania towarów,

(v) ręcznego montażu i konfekcjonowania towarów.

Asortyment towarów został określony w załącznikach do umowy. Ilość, terminy dostaw oraz parametry techniczne towarów po przerobie oraz półfabrykatów Strony ustalają w drodze odrębnych zleceń produkcyjnych.

Do wykonania przedmiotu umowy Koelner - Tworzywa Sztuczne Sp. z o.o. dostarczonych przez Spółkę wykorzystuje własnych pracowników, maszyny i urządzenia na towarach powierzonych przez Spółkę. 

Wynagrodzenie za wykonanie przedmiotu umowy ustala się w sposób kalkulacyjny wynikający z bezpośredniego wykorzystania i zużycia maszyn, urządzeń oraz rzeczywistego czasu pracy pracowników Koelner - Tworzywa Sztuczne Sp. z o.o. 

Wartość umowy w roku 2004 wyniosła 26,6% kapitałów własnych Spółki.

6.1.2. Umowy z podmiotami powiązanymi i spółkami zależnymi

Spółki wchodzące w skład Grupy Kapitałowej jak i sama Koelner S.A. nie zawierała z innymi jednostkami powiązanymi transakcji, których wartość przekraczała 500.000 euro, a ich charakter nie był rutynowy ani typowy. Wszystkie transakcje pomiędzy jednostkami powiązanymi zawierane były na warunkach rynkowych, a ich charakter i warunki wynikają z bieżącej działalności operacyjnej, prowadzonej przez Spółkę.

6.2.  Transakcje z podmiotami zewnętrznymi

6.2.1. Ergo Hestia S.A. 

Na mocy porozumienia o współpracy z dnia 17 marca 2003 r. zawarte z Sopockim Towarzystwem Ubezpieczeniowym Ergo Hestia S.A. ("Hestia") wraz z aneksami nr 1 i 2 z dnia 25 kwietnia 2003 r. oraz 19 lutego 2004 r., Hestia zobowiązała się do udzielania gwarancji ubezpieczeniowych spłaty należności celno-podatkowych na rzecz izb celnych na zasadach określonych w Ogólnych Warunkach Umów o Gwarancje Ubezpieczeniowe obowiązujących w dniu zawarcia porozumienia lub zawartych w okresie jego obowiązywania. Na zabezpieczenie ewentualnych roszczeń regresowych Hestii, mogących wyniknąć z tytułu zawartych pomiędzy stronami umów o gwarancje ubezpieczeniowe, Spółka zobowiązała się do złożenia Hestii weksli in blanco. 

Porozumienie zostało zawarte na czas nieokreślony.

Na podstawie porozumienia Spółka złożyła do dyspozycji Hestia 8 weksli in blanco z klauzulą "bez protestu" wraz z deklaracją wekslową (oddzielnie dla każdego weksla), weksle zostały poręczone przez Krystynę Koelner. 

W oparciu o powyższe porozumienie, na dzień 30 kwietnia 2004 r. Hestia wystawiła gwarancje ubezpieczeniowe na łączną kwotę 4.650.000 zł. 
6.2.2. Umowy ubezpieczenia

Umowy zawarte przez Koelner SA:

	Zakres ubezpieczenia
	Ubezpieczyciel
	Suma ubezpieczenia
	Przedmiot ubezpieczenia

	ubezpieczenie mienia od wszystkich ryzyk z włączeniem ryzyka kradzieży z włamaniem i rabunku
	Towarzystwo Ubezpieczeń 
i Reasekuracji Warta SA
	53.930 tys. zł
	budynki, budowle, środki obrotowe, wyposażenie, maszyny i urządzenia

	ubezpieczenie odpowiedzialności cywilnej związanej z posiadanym mieniem i prowadzona działalnością gospodarczą
	Towarzystwo Ubezpieczeń Allianz Polska SA
	10.000 tys. zł
	ubezpieczone lokalizacje:

Wrocław, Warszawa, Gdynia, Piekary Śląskie, Pabianice, Oława, Kraków, Szczecin, Poznań, Lubartów;

zakres terytorialny – Polska, OC za produkty: cały świat z wyłączeniem USA i Kanady


Umowa zawarta przez Koelner Tworzywa Sztuczne Sp. z o.o.:

	Zakres ubezpieczenia
	Ubezpieczyciel
	Suma ubezpieczenia
	Przedmiot ubezpieczenia

	ubezpieczenie mienia od wszystkich ryzyk z włączeniem ryzyka kradzieży z włamaniem i rabunku
	Towarzystwo Ubezpieczeń 
i Reasekuracji Warta SA
	28.500 tys. zł
	budynki, budowle, środki obrotowe, wyposażenie, maszyny i urządzenia


6.3.  Informacja o poręczeniach i kredytach

Wszelkie informacje dotyczące poręczeń i kredytów zawarte są w notach objaśniających do skonsolidowanego bilansu KOELNER S.A. SA-RS nr 17d i 18c -  zarówno dla zobowiązań krótkoterminowych jak i długoterminowych.
7. Wyniki finansowe

Rok 2004 to kolejny rok dynamicznego rozwoju Grupy. Przychody ze sprzedaży wzrosły o 36% z poziomu 117,7 mln zł do 159,7 mln. Zysk netto wzrósł o 80%, z 11 do 20 mln zł. Suma bilansowa wyniosła 219 mln zł (84 mln w 2003r.).

7.1.  Wskaźniki rentowności

Grupa Koelner S.A. osiągnęła dodatnią rentowność na wszystkich poziomach rachunku wyników. 

Zakończenie rozbudowy i optymalizacji sieci logistycznej, ekspansja asortymentowa oraz geograficzna sprzedaży, jak i podnoszenie jakości oferowanych towarów i usług wpłyną na wzmocnienie pozycji rynkowej Spółki i poprawę rentowności w kolejnych latach.

Wskaźniki rentowności Grupy Kapitałowej

	Wyszczególnienie
	2004r.
	2003r.
	2002r.
	2001r.

	Rentowność sprzedaży
	16,8%
	12,4%
	13,3%
	10,1%

	Rentowność działalności operacyjnej
	18,0%
	13,4%
	15,2%
	11,0%

	Rentowność netto
	12,6%
	9,5%
	8,1%
	3,0%

	Rentowność aktywów ogółem*
	11,2%
	13,3%
	9,0%
	3,2%

	Rentowność kapitału własnego*
	19,3%
	28,4%
	39,5%
	16,6%


*dokonano korekty o aktywa i kapitał własny Wapienicy
Metoda wyliczenia wskaźników:

· rentowność sprzedaży = zysk ze sprzedaży okresu / przychody ze sprzedaży okresu

· rentowność działalności operacyjnej = zysk operacyjny okresu / przychody ze sprzedaży okresu

· rentowność netto = zysk netto okresu / przychody ze sprzedaży okresu

· rentowność aktywów ogółem = zysk netto okresu / aktywa ogółem na koniec okresu

· rentowność kapitału własnego = zysk netto okresu / kapitały własne na koniec okresu

7.2.  Wskaźniki płynności

Wskaźniki płynności dla Grupy znajdowały się w przedziałach uznawanych za bezpieczne 
i wykazywały stałą tendencję wzrostową. Poprawa wskaźników płynności Spółki związana była głównie z publiczną emisją akcji.

Zarząd przewiduje, że w następnych okresach sprawozdawczych wskaźniki płynności ulegną obniżeniu. Obniżanie wartości wskaźników będzie odbywało się wraz z wydatkowaniem środków pozyskanych z emisji na realizację zamierzeń inwestycyjnych opisanych w prospekcie emisyjnym.

Wskaźniki płynności Grupy Kapitałowej

	Wyszczególnienie
	2004r.
	2003r.
	2002r.
	2001r.

	Wskaźnik płynności bieżącej
	4,86
	1,62
	0,85
	1,31

	Wskaźnik płynności szybkiej
	2,94
	0,74
	0,43
	0,75


Metoda wyliczenia wskaźników:

· wskaźnik płynności bieżącej = aktywa obrotowe / zobowiązania krótkoterminowe

· wskaźnik płynności szybkiej = (aktywa obrotowe – zapasy) / zobowiązania krótkoterminowe

7.3.  Wskaźniki rotacji

W latach 2001-2004 dynamicznie wzrastał poziom aktywów obrotowych, co wynikało ze wzrostu przychodów ze sprzedaży oraz pozyskaniem środków z emisji.

Dodatkowe finansowanie zewnętrzne, związane ze wzrostem sprzedaży, przeznaczane było na finansowanie należności i zapasów.

Kapitał obrotowy Grupy Kapitałowej
	Lp.
	Wyszczególnienie
	2004r.
	2003r.
	2002r.
	2001r.

	1
	Aktywa obrotowe
	141 653
	68 773
	60 547
	54 654

	2
	Środki pieniężne i inne inwestycje krótkoterminowe
	46 285
	1 073
	1 202
	779

	3
	Aktywa obrotowe skorygowane (1-2)
	95 368
	67 700
	59 345
	53 875

	4
	Zobowiązania krótkoterminowe
	29 176
	42 485
	71 266
	41 639

	5
	Kredyty i dłużne papiery wart. krótkoterminowe
	3 575
	21 083
	41 574
	10 966

	6
	Zobowiązania krótkoterminowe skorygowane (4-5)
	25 601
	21 402
	29 692
	30 673

	7
	Kapitał obrotowy (1-4)
	112 477
	26 288
	-10 719
	13 015

	8
	Zapotrzebowanie na środki obrotowe (3-6)
	69 767
	46 298
	29 653
	23 202

	9
	Saldo netto środków obrotowych (7-8)
	42 710
	-20 010
	-40 372
	-10 187

	10
	Udział środków własnych w finansowaniu aktywów obrotowych (7:1) w %
	79,40%
	38,20%
	*
	23,80%


Cykle rotacji głównych pozycji kapitału obrotowego Grupy Kapitałowej w dniach*
	Lp.
	Wyszczególnienie - w dniach
	2004r.
	2003r.
	2002r.
	2001r.

	1
	Cykl rotacji zapasów
	135
	130
	116
	129

	2
	Cykl rotacji należności ogółem
	78
	93
	100
	147

	3
	Cykl rotacji należności handlowych
	65
	74
	78
	98

	4
	Cykl rotacji zobowiązań
	70
	75
	117
	168

	5
	Cykl operacyjny (1+2)
	213
	223
	216
	276

	6
	Cykl konwersji gotówki (5-4)
	142
	148
	100
	108


*dokonano korekty o odpowiednie pozycje bilansowe Wapienicy
Metoda wyliczenia wskaźników:

· cykl rotacji zapasów = zapasy na koniec roku / koszty operacyjne w okresie * 360 dni

· cykl rotacji należności = należności na koniec roku / przychody ze sprzedaży w okresie * 360 dni

· cykl rotacji należności handlowych = należności handlowe na koniec roku / przychody ze sprzedaży w okresie * 360 dni

· cykl rotacji zobowiązań = zobowiązania krótkoterminowe na koniec roku / koszty operacyjne w okresie * 360 dni

7.3.1. Zapasy

Grupa, poprzez bieżący monitoring, dąży do utrzymywania optymalnych stanów magazynowych, pozwalających zapewnić ciągłość sprzedaży przy jak najniższym koszcie ich finansowania. Jednocześnie stała rozbudowa sieci dystrybucji w kraju i za granicą powoduje, że Koelner SA wprowadza nowe rozwiązania informatyczne i organizacyjne, które wraz z rozbudową i optymalizacją całego łańcucha logistycznego, mają na celu zapewnienie terminowych dostaw do każdego Klienta.

Analiza danych ilościowych i wartościowych wskazuje, iż istnieje silne powiązanie wysokości zapasów z poziomem sprzedaży. W związku z tym, iż popyt na towary i produkty Grupy jest uzależniony od popytu w branży budowlano-montażowej najwyższy poziom zapasów jest budowany w miesiącach zimowych. Ponadto specyfika dostaw z Dalekiego Wschodu (dla całej branży) wymaga utrzymywania zapasów towarów na stosunkowo wysokim poziomie. Na przełomie roku może on wzrastać nawet do 140 dni, spadając w szczycie sezonu (przełom III i IV kwartału) do poziomu ok. 80 - 90 dni. W tych wskaźnikach Spółka nie odbiega od poziomów prezentowanych przez konkurencję zarówno polską jak i zagraniczną.

7.3.2. Należności handlowe

Na potrzeby działalności operacyjnej Grupa usprawniła w 2004r. system monitoringu i windykacji należności handlowych. Umożliwiło to redukcję cyklu rotacji należności handlowych ze 78 dni w roku 2002 do 65 dni w roku 2004. 

7.3.3. Zobowiązania

Cykl rotacji zobowiązań uległ zdecydowanemu skróceniu.. Wynikało to z okresowego wygaszenia kredytu w rachunku bieżącym Koelner SA oraz ze spłaty zobowiązań handlowych, głównie importowych. Otwarta linia kredytowa, jaką posiada Koelner SA, zacznie być wykorzystywana w miarę realizacji planów inwestycyjnych. Skrócony okres zapłaty dla dostawców to efekt negocjacji cenowych – Spółka otrzymała korzystne warunki cenowe za przyspieszone płatności. Powyższe zdarzenia, poprzez obniżenie kosztów finansowych oraz obniżenie cen nabycia, przyczynią się do poprawy rentowności w okresach następnych.

7.4.  Wskaźniki zadłużenia

Z wyjątkiem roku 2002 można zaobserwować spadek wskaźnika ogólnego zadłużenia.

Wysoki dodatni wynik finansowy netto osiągnięty w 2004r. roku oraz publiczna emisja akcji spowodowały znaczną redukcję wskaźników zadłużenia.

Wskaźniki zadłużenia Grupy Kapitałowej
	Wyszczególnienie
	2004r.
	2003r.
	2002r.
	2001r.

	Wskaźnik ogólnego zadłużenia
	0,16
	0,51
	0,75
	0,75

	Wskaźnik zadłużenia kapitału własnego
	0,26
	1,08
	3,3
	3,87

	Wskaźnik pokrycia aktywów trwałych kapitałami własnymi
	1,74
	2,56
	0,62
	0,93

	Wskaźnik zadłużenia długoterminowego
	0,03
	0
	0,01
	0,14


Metoda wyliczenia wskaźników:

· wskaźnik ogólnego zadłużenia = zobowiązania długo- i krótkoterminowe / aktywa ogółem

· wskaźnik zadłużenia kapitału własnego = zobowiązania długo- i krótkoterminowe / kapitały własne

· wskaźnik pokrycia aktywów trwałych kapitałami własnymi = kapitały własne / aktywa trwałe

· wskaźnik zadłużenia długoterminowego = zobowiązania długoterminowe / aktywa ogółem
8. Informacje dodatkowe
8.1.  Notowania

8.1.1.  Dane podstawowe 2004r
Cena na koniec roku (zł)
12,05

Cena najwyższa (zł)
12,55
Cena najniższa (zł)
11,05
Zmiana w ciągu roku (%)
4,6%

Wyemitowana liczba akcji zwykłych
30.000.000

Zysk netto (strata netto) (tys. zł)


   20.096

Kapitał własny (tys. zł)



   134.574

Cena/wartość księgowa
2,69

Cena/zysk netto
17,99

Zysk netto na 1 akcję (zł)
0,67

8.1.2.  Kapitalizacja Spółki

Rynkowa kapitalizacja Spółki wyniosła na koniec 2004 r. 361.500 tys. zł. Kapitalizacja rynkowa Spółki stanowiła 0,17% całkowitej kapitalizacji warszawskiej GPW (214,3 mld zł). Cena giełdowa akcji Koelner SA wzrosła w okresie 31.11. – 31.12.2004 r. o 4,6%. W tym czasie indeks WIG wzrósł o 4,7%. 

8.1.3.  Wartość obrotów

W 2004 r. obroty na akcjach Koelner SA wyniosły 1.476,4 tys. szt., a wartość obrotów 34.218 tys. zł. 

8.2. Biegły Rewident
Zgodnie ze Statutem Spółki Rada Nadzorcza w dniu 11 stycznia 2005r. podjęła uchwłę o wyborze  biegłego rewidenta o nastepującej treści:
„Rada Nadzorcza Spółki pod firmą „Koelner” Spółka Akcyjna dokonuje wyboru HLB Frąckowiak i Wspólnicy Spółka  z ograniczoną odpowiedzialnością z siedzibą w Poznaniu, Pl. Wiosny Ludów 2, wpisaną na listę podmiotów uprawnionych do badania sprawozdań finansowych prowadzoną przez Krajową Izbę Biegłych Rewidentów pod numerem 238  - na biegłego rewidenta, audytora sprawozdań finansowych Spółki. Wybrany audytor przeprowadzi:

1. badanie jednostkowego rocznego sprawozdania finansowego Koelner S.A. za rok 2004;

2. badanie skonsolidowanego rocznego sprawozdania finansowego Grupy Kapitałowej Koelner za rok 2004;

3. przegląd jednostkowego sprawozdania finansowego Koelner S.A. za I półrocze 2005;

4. przegląd skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitałowej Koelner za I półrocze 2005;

5. badanie jednostkowego rocznego sprawozdania finansowego Koelner S.A. za rok 2005;

6. badanie skonsolidowanego rocznego sprawozdania finansowego Grupy Kapitałowej Koelner za rok 2005.

Jednocześnie zobowiązuje się Zarząd Spółki do podpisania stosownej umowy o badanie bilansu.”

9. Podsumowanie
Rok 2004 był kolejnym rokiem bardzo dynamicznego rozwoju firmy Koelner SA oraz całej Grupy Kapitałowej. Najważniejszym wydarzeniem była publiczna emisja akcji, która zakończyła się pełnym sukcesem. Dlatego też chciałbym gorąco podziękować wszystkim akcjonariuszom za zaufanie, jakim obdarzyli Państwo Spółkę oraz jej Zarząd.

W 2004 roku przeprowadziliśmy szereg zamian mających na celu usprawnienie funkcjonowania przedsiębiorstwa. 

Dokonaliśmy przebudowy działu logistyki w celu zlikwidowania „wąskich gardeł” oraz rozpoczęliśmy projekty inwestycyjne polegające na budowie nowych magazynów.

Środki pozyskane z emisji znacząco przyczyniły się do powiększenia naszego asortymentu, a przez to umocniły naszą pozycję rynkową. Dodatkowo, wzmocniła się nasza pozycja negocjacyjna przy zakupie surowców, co w przyszłości niewątpliwie przyniesie dodatkowe korzyści finansowe.

Dokapitalizowaliśmy nasze spółki zależne na terenie Europy Środkowo-Wschodniej w celu umocnienia ich pozycji na rynkach lokalnych.

Grupa Kapitałowa Koelner SA powiększyła się o Fabrykę Pił i Narzędzi Wapienica SA, firmę o uznanej renomie na rynku, z dobrze rozpoznawalną marką  oraz o bardzo dobrym standingu finansowym.

Wzmocniliśmy naszą politykę handlową w efekcie czego, wzrosła rozpoznawalność naszych wiodących marek Koelner (w przypadku technik zamocowań) oraz Modeco Expert (narzędzia i elektronarzędzia ręczne).

W najbliższym czasie planujemy konsekwentną realizację naszych zamierzeń inwestycyjnych. Zaliczają się do nich przede wszystkim: powiększenie powierzchni magazynowej oraz parku maszynowego, ekspansja na rynki Europy Zachodniej, dalszy rozwój spółek zależnych oraz poszerzanie asortymentu. Jesteśmy przekonani, że powyższe działania przyczynią się do wzrostu wartości naszej firmy. 

Zarząd :

Radosław Koelner – Prezes Zarządu    
…………………………………….

Tomasz Mogilski – Wiceprezes Zarządu   ………………………………….

Piotr Kopydłowski – Prokurent          
…………………………………….

Wrocław 20 maja 2005r.















































































KOELNER Tworzywa Sztuczne Sp. z o.o.


100%





TOW KOELNER Kiev


99%





FPiN Wapienica SA


63,15%





UAB KOELNER Vilnius


100%





KOELNER Bulgaria EOOD


100%





SC KOELNER Romania SRL


100%





KOELNER Górny Śląsk �Sp. z o.o.


65%





KOELNER Centrum Sp. z o.o.


51%





KOELNER CZ SRO


100%





KOELNER S.A.








� Bez WAPIENICA S.A. (Nabycie akcji nastąpiło w dniu 15 grudnia 2004r)


� Patrz 1


� Patrz 1.


� Z uwagi na fakt, że spółka Koelner SA objęła kontrolę nad FPiN Wapienica SA 17.12.2004r., konsolidacją objęte zostały jedynie pozycje bilansowe. Pozycje rachunku zysków i strat Wapienicy zostały wyłączone z konsolidacji. W celu zachowania współmierności wyliczanych wskaźników, pozycje bilansowe Wapienicy nie uczestniczą w ich wyliczaniu
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