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1. Historia firmy

Na mocy aktu notarialnego z dnia 09.07.1991 roku (Rep. A Nr 5721/91, sporządzony przez notariusza Pawła Błaszczaka, prowadzącego Indywidualną Kancelarię Notarialną w Warszawie i zgodnie z treścią Zezwolenia Prezesa Agencji ds. Inwestycji Zagranicznych, zawiązana została spółka Euro-Cristal Sp. z o.o. Spółka podjęła działalność w dniu 02.09.1991 roku. Zgodnie z uchwałą NWZA z dnia 01.12.1995 roku Euro-Cristal Sp. z o.o. uległa przekształceniu w Euro-Cristal S.A. Na podstawie aktu notarialnego Rep. A Nr 11842/2002, sporządzonego dnia 04.12.2002 roku przez asesora notarialnego Wojciecha Szczypkowskiego, zastępcę Doroty Kałowskiej - notariusz w Warszawie, NWZA Spółki zmieniło nazwę Spółki na "Hygienika Euro Cristal" S.A. Na podstawie Uchwały Nr 2/II/2003 NWZA z dnia 10.09.2003 roku (akt notarialny Rep. A Nr 10242/2003, sporządzony dnia 10.09.2003 roku przez Dorotę Kałowską - notariusza w Warszawie), Spółka zmieniła nazwę na "Hygienika" S.A.

2. Informacja o podstawowych produktach

2.1.    Branża

Rynek pieluszek dziecięcych w Polsce

Rynek pieluszek dziecięcych w Polsce składa się z produktów markowych oraz produktów prywatnych marek oferowanych przez sieci handlowe. Pieluszki dziecięce są dobrami pierwszej potrzeby charakteryzującymi się dużą wrażliwością cenową. 
Rynek artykułów higieny kobiecej w Polsce
Rynek artykułów higieny kobiecej w Polsce również składa się z produktów markowych oraz produktów prywatnych marek oferowanych przez sieci handlowe. Podpaski higieniczne stanowią największą ilościowo kategorię artykułów higieny kobiecej, następnie wkładki higieniczne i tampony. W 2005 roku na znaczeniu zyskały wkładki higieniczne.
2.2.    Rodzaje produktów

Wyroby Spółki sprzedawane są zarówno pod własnymi markami należącymi do Spółki, jak i pod prywatnymi markami wielkich sieci dystrybucji.

Pod własnymi markami Hygienika sprzedaje:

· Pieluszki dziecięce

· pod marką Bambino (Standard, Air Comfort),
· pod marką Bambi oraz Bambi Plus,
Marka Bambino to produkt ze średniej półki cenowej, Bambi to produkt tzw. pierwszocenowy (najtańszy produkt markowy).

· Artykuły higieny kobiecej, pod marką Linéll
· podpaski higieniczne,
· wkładki higieniczne.
Marka Linéll jest pozycjonowana jako produkt pierwszocenowy.

· Pieluchy dla dorosłych

· pod marką Solve.
Produkty Spółki sprzedawane są również pod markami należącymi do największych sieci handlowych:

· Pieluszki dziecięce

· Wickies (Kaufland)

· Auchan (Auchan, Elea)

· Leader Price (Leader Price, Geant)

· Labell (SCA Intermarche)

· Tesco (Savia)

· Clever (MiniMal)

· Tip (Redl)

· Fitti (Jeronimo Martins)

· Eco+ (ELeclerc)

· Quanti (EKO)

· Podpaski higieniczne

· Femina Anatomic (Jeronimo Martins)

· Femina Comfort (Jeronimo Martins)

· Sindy, Sindy Day, Sindy Night (EuroCash)

· Auchan (Auchan, Elea)

· Ines (Leader Price, Geant)

· Marka Wiodąca (ELeclerc)

· Clever (Minimal)

· Ekonomiczna (EKO)

Obecnie Spółka prowadzi intensywne działania, które mają doprowadzić do podpisania kontraktów z kolejnymi klientami, które zaowocowałyby wzrostem sprzedaży wyrobów zarówno pod markami należącymi do Hygieniki, jak i pod obcymi markami.
2.3
 Wielkość produkcji

Ze względu na niższe przychody ze sprzedaży pieluszek dziecięcych w 2005 roku, w porównaniu do roku ubiegłego, nastąpił spadek wielkości produkcji pieluszek w tym okresie w porównaniu do roku ubiegłego.

2.4.    Firma na tle branży i konkurencji

Pieluszki dziecięce

W grupie produktów prywatno-markowych, produkowanych na zlecenie sieci handlowych, działają:

· Ontex;

· Hygienika;

· SCA Hygiene Products (Szwecja);

· Medcom
Zarząd Spółki szacuje, iż dwa pierwsze podmioty posiadają największy udział w segmencie pieluszek dziecięcych z prywatną marką. Hygienika posiada silną pozycję w segmencie marki prywatnej.

W segmencie wyrobów markowych Hygienika konkuruje z następującymi podmiotami:

· Procter&Gamble, producent pieluszek dziecięcych Pampers;

· Toruńskie Zakłady Materiałów Opartunkowych, producent pieluszek dziecięcych Happy;

· Kimberly-Clark, producent pieluszek dziecięcych Huggies;

· SCA Hygiene Products, producent pieluszek dziecięcych Libero.

Sprzedaż produktów markowych wspierana jest przez kampanie promocyjne. Ze względu na ograniczone środki finansowe Spółka konkuruje głównie ceną (najtańszy produkt markowy) w segmencie marek prywatnych.

Produkty higieny dziecięcej pod marką Bambino i Bambi są również sprzedawane na rynki Europy Środkowej i Wschodniej. 
Rynek artykułów higieny kobiecej

W segmencie higieny kobiecej Spółka konkuruje z następującymi podmiotami:

· Procter&Gamble, producent podpasek i wkładek Always;

· TZMO, producent podpasek Bella i wkładek Panty;

· SCA Hygiene Products, producent podpasek Libresse;

· Johnson&Johnson, producent podpasek Carefree;

· Kimberly-Clark, producent podpasek i wkładek Subtelle;
Rynek artykułów higieny kobiecej charakteryzuje się silnym przywiązaniem klienta do marki, dlatego Spółka rozszerza zakres swojej oferty w tym segmencie poprzez wprowadzenie produktów pod jedną marką Linéll.
2.5.     Struktura sprzedaży

Struktura sprzedaży w 2005 roku prezentowała się następująco:

	Wyszczególnienie
	2005r.

	
	wartość

	
	tys.
	%

	Sprzedaż produktów, w tym:
	22 909
	78%

	- higiena dziecięca
	17  324
	76%

	- higiena kobieca
	5 585
	24%

	Sprzedaż towarów i materiałów, w tym:
	6 316
	22%

	- higiena dziecięca
	0
	0%

	- higiena kobieca
	3 191
	51%

	- surowce i materiały
	2 955
	47%

	- pozostała sprzedaż
	170
	2%

	RAZEM
	29 225
	100%


Spółka corocznie zwiększa udział artykułów higieny kobiecej w strukturze swojej sprzedaży.
2.6
Źródła zaopatrzenia w materiały do produkcji
Zdecydowana większość materiałów używanych do produkcji pieluszek pochodzi z importu. 

W ocenie Zarządu nie istnieje uzależnienie od żadnego z dostawców, gdyż dla każdego z surowców Spółka posiada zidentyfikowanego co najmniej jednego dostawcę alternatywnego. Polityka zaopatrzeniowa Spółki zakłada jednak zamawianie większości dostaw danego surowca od jednego producenta, co pozwala na korzystanie ze specjalnych rabatów i zniżek za odpowiednio dużą wartość zakupów.

3. Informacje o innych zdarzeniach w roku obrotowym

3.1.    Informacja o znaczących umowach

W dniu 14 marca 2005r. Spółka otrzymała potwierdzenie zawarcia kontraktu na dostawy pieluszek dziecięcych i wkładek higienicznych z ogólnopolską siecią sklepów dyskontowych. 
Spółka zawarła umowę ubezpieczenia majątkowego z Commercial Union Polska - Towarzystwem Ubezpieczeń Ogólnych S.A. w Warszawie. Okres ubezpieczenia obejmuje daty od 16.05.2005r. do 15.05.2006r. Zakres ubezpieczenia obejmuje ubezpieczenie od ognia i innych zdarzeń losowych w zakresie pełnym. 
Spółka zawarła umowę ubezpieczenia odpowiedzialności członków Zarządu z AIG Polska Towarzystwo Ubezpieczeń S.A. w Warszawie. Okres ubezpieczenia obejmuje daty od 01.06.2005r. do 31.05.2006r. 

Spółka wygrała przetarg na dostawy pieluszek dziecięcych pod marką francuskiej sieci dyskontowej w Polsce o wartości ok. 5,5 mln zł rocznie. Pierwsze dostawy w ramach w/w kontraktu zostały zrealizowane w grudniu 2005r.
W III kwartale 2005r. Spółka podpisała 3 kolejne kontrakty. Dwa z nich podpisano z ogólnopolską siecią dyskontową na dostawy artykułów higieny dziecięcej i higieny kobiecej pod marką prywatną w/w sieci o prognozowanej wartości na poziomie 8 mln zł rocznie. Ostatni kontrakt w 2005r. podpisano z ogólnopolską siecią hipermarketów na dostawy pieluszek pod marką prywatną sieci o przybliżonej wartości ok.6 mln zł rocznie.

 3.2.    Zmiany w powiązaniach organizacyjnych lub kapitałowych

Hygienika nie tworzy ani nie wchodzi w skład żadnej grupy kapitałowej.

3.3
Transakcje z podmiotami powiązanymi
Na dzień 31 grudnia 2005 roku Spółka posiada zawarte w ramach emisji obligacji przeprowadzonej przez Raiffeisen Bank, transakcje z osobą fizyczną powiązaną ze Spółką, które dotyczą obligacji oferowanych przez bank a objęte przez podmiot dominujący.
Szczegółowy opis warunków finansowych wyemitowanych obligacji został przedstawiony w punkcie 3.4 poniżej.

3.4.   Kredyty, umowy pożyczek, poręczenia i gwarancje

 Kredyty i pożyczki

Dnia 3 lutego 2004 roku Spółka zawarła z Raiffeisen Bank Polska S.A. z siedzibą w Warszawie umowę dotyczącą udzielenia kredytu rewolwingowego. W ramach tego kredytu Raiffeisen Bank udzielił Spółce limitu wierzytelności do maksymalnej kwoty 5 150 tys. zł, z terminem spłaty do 28.04.2006 roku. Limit ten obejmuje Gwarancję Bankową w wysokości 850 tys. zł jako zabezpieczenie płatności czynszu oraz limit wierzytelności faktoringowych do wysokości 4 300 tys. zł. Zabezpieczeniem tego kredytu jest: weksel własny in blanco wraz z deklaracja wekslową, umowa przelewu wierzytelności z umów handlowych, cesja wierzytelności z umowy ubezpieczenia majątkowego oraz dwa zastawy rejestrowe o łącznej wysokości 1 206 tys. EUR na maszynie do produkcji podpasek. Wykorzystanie kredytu na 31.12.2005r wyniosło 2 900 tys. zł. Aktualnie umowa ta została przedłużona o okres 1 roku do dnia 28.04.2007r.
W dniu 26 sierpnia 2004r. Spółka uzyskała kredyt obrotowy z Raiffeisen Bank Polska S.A. na kwotę 1.300 tys. zł zabezpieczony wekslem własny in blanco wraz z deklaracja wekslową oraz lokatą terminową zdeponowaną w tym banku w wysokości 373 tys. EUR. Umowa kredytowa wygasa 31 stycznia 2006r. Dnia 02.02.2006r. całość kredytu wraz z należnymi odsetkami została spłacona.
W dniu 26 sierpnia 2004r. Spółka uzyskała kredyt rewolwingowy z Raiffeisen Bank Polska S.A. na kwotę 2.500 tys. zł, zabezpieczony wekslem własny in blanco wraz z deklaracja wekslową oraz wpisem do hipoteki kaucyjnej na nieruchomości należącej do Spółki i cesją Wierzytelności z tytułu ubezpieczenia nieruchomości. Na dzień 31.12.2005r. kredyt został wykorzystany w pełnej wysokości. Aktualnie kredyt został przedłużony, natomiast jego spłatę ustalono w ratach comiesięcznych, począwszy od miesiąca maja 2006, z ostatecznym terminem spłaty do dnia 28.02.2007r. 
      Obligacje
W 2003 roku Spółka zawarła z Raiffeisen Bank Polska S.A. w Warszawie umowę agencyjną i umowę dealerską w zakresie programu emisji obligacji (z późniejszymi zmianami).

W ramach programu emisji, Spółka jest uprawniona do emitowania obligacji w okresie od dnia 26 marca 2003 roku do dnia 31 grudnia 2006 roku. Obligacje mogą być emitowane 
w ramach różnych serii, na warunkach ustalanych pomiędzy Spółką a bankiem dla każdej serii z osobna. Dzień wykupu jest ustalany dla każdej serii indywidualnie, przy czym maksymalny termin zapadalności obligacji emitowanych w ramach programu nie został określony. Maksymalna wysokość wyemitowanych i niewykupionych obligacji w danym czasie w ciągu trwania programu nie może przekroczyć 5 000 tys. zł. Zobowiązania Spółki z obligacji mają charakter wyłącznie pieniężny, nie są zabezpieczone. 
Na dzień 31 grudnia 2005r. Spółka posiadała wyemitowane obligacje o następujących parametrach:
1. Seria HYG201206OO01 od 1 do 1418 

	Nominalna wartość serii
	1 418 000 zł

	Liczba sztuk obligacji
	1418

	Wartość nominalna jednej obligacji
	1 000 zł

	Cena Emisyjna [minimalna] 
	1 000 zł za 1 obligację

	Oprocentowanie
	9,95 % p.a.

	Dzień Emisji
	22 grudzień 2005 r.

	Dzień Rozliczenia
	22 grudzień 2005 r.

	Dzień Płatności Odsetek
	20 grudnia 2006 r.

	Dzień Wykupu
	20 grudnia 2006 r


2. Seria HYG040406OO01 od 1 do 400 

	Nominalna wartość serii
	400 000 zł

	Liczba sztuk obligacji
	400

	Wartość nominalna jednej obligacji
	1 000 zł

	Cena Emisyjna [minimalna] 
	1 000 zł za 1 obligację

	Oprocentowanie
	9,50 % p.a.

	Dzień Emisji
	04 październik 2005 r.

	Dzień Rozliczenia
	04 pażdziernik 2005 r.

	Dzień Płatności Odsetek
	04 kwietnia 2006 r.

	Dzień Wykupu
	04 kwietnia 2006 r


3. Seria HYG030306OO01 od 1 do 300 

	Nominalna wartość serii
	300 000 zł

	Liczba sztuk obligacji
	300

	Wartość nominalna jednej obligacji
	1 000 zł

	Cena Emisyjna [minimalna] 
	1 000 zł za 1 obligację

	Oprocentowanie
	15,00 % p.a.

	Dzień Emisji
	16 listopad 2005 r.

	Dzień Rozliczenia
	16 listopad 2005 r.

	Dzień Płatności Odsetek
	03 marca 2006 r.

	Dzień Wykupu
	03 marca 2006 r


Wszystkie obligacje (tj. 2118 sztuk) na łączną wartość nominalną 2 118 tys. zł zostały objęte przez podmiot dominujący wobec Spółki.

Gwarancje

W 2004 roku Spółka przekazała 182 tys. EUR, tj. 850 tys. PLN gwarancji bankowej tytułem zabezpieczenia umowy długoterminowego najmu powierzchni produkcyjno-magazynowej w Markach koło Warszawy.
3.5.    Wykorzystanie wpływów z emisji 

W dniu 26 kwietnia 2004 roku Komisja Papierów Wartościowych i Giełd dopuściła akcje serii A1, B i C Spółki do obrotu publicznego.

W maju 2004 roku Spółka przeprowadziła publiczną emisję 1 400 000 akcji serii B o wartości nominalnej 1 zł każda, po cenie emisyjnej 15 zł za akcję. W dniu 24 maja 2004 roku Zarząd dokonał przydziału 1 200 000 akcji inwestorom instytucjonalnym i 200 000 akcji inwestorom indywidualnym.

W dniu 4 czerwca 2004 roku Zarząd Giełdy Papierów Wartościowych w Warszawie S.A. podjął uchwałę o dopuszczeniu do obrotu giełdowego na rynku podstawowym praw do akcji Spółki (rynek urzędowy).

Podwyższenie kapitału zostało zarejestrowane w dniu 1 czerwca 2004 roku. Wpływy brutto z emisji wyniosły 21 000 tys. zł, z czego 1 624 tys. zł stanowiły koszty emisji.

W 2005 roku Spółka kontynuowała proces inwestycyjny wykorzystując wpływy z emisji
zgodnie z celami zawartymi w prospekcie emisyjnym. 
W pierwszym półroczu 2005r. przeznaczono 2 000 tys. zł na inwestycje w majątek produkcyjny i infrastrukturę technologiczną w drugim półroczu 2005 roku wydatki poniesione na te cele szacuje się na kwotę 1 500 tys. zł., co łącznie stanowi wartość nakładów na 3 500 tys. zł.
3.6.     Różnice w stosunku do ostatnio publikowanej prognozy 

Spółka nie publikowała prognozy finansowej.
3.7
Zarządzanie zasobami finansowymi i ocena płynności
Na 31 grudnia 2005 roku ogólny poziom zobowiązań krótkoterminowych wyniósł 20 640 
tys. zł i stanowił 56% sumy bilansowej. W ocenie Zarządu utrzymywanie w dłuższej perspektywie takiego poziomu zadłużenia miałoby negatywny wpływ na możliwości rozwoju Spółki, a w konsekwencji pogorszenie wyników i obniżenie oceny zdolności kredytowej.

Ocenę płynności Spółki zawarto w punkcie 3.10.4.

3.8
Możliwości realizacji zamierzeń inwestycyjnych
Spółka dzięki przeprowadzeniu emisji akcji w maju 2004 roku pozyskała dodatkowe środki w kwocie zapewniającej możliwość realizacji zamierzeń inwestycyjnych.
3.9.    Wpływ czynników i nietypowych zdarzeń na wynik
Nie wystąpiły.

3.10.    Charakterystyka czynników rozwoju i funkcjonowania
3.10.1 Czynniki zewnętrzne

Sytuacja makroekonomiczna

Takie czynniki jak tempo wzrostu PKB, poziom inflacji, poziom kursów walut obcych względem złotego, poziom bezrobocia wpływają bezpośrednio na stopień zamożności i siły nabywczej społeczeństwa i w efekcie wielkość popytu zgłaszanego na dobra konsumpcyjne, w tym produkty oferowane przez Hygienikę. Należy jednocześnie zaznaczyć, że z uwagi na charakter produktów oferowanych przez Spółkę – dobra konsumpcyjne pierwszej potrzeby – pogorszenie koniunktury gospodarczej nie powinno mieć istotnego wpływu na ograniczenie konsumpcji tej kategorii produktów, może mieć natomiast niekorzystny wpływ na spowolnienie tempa wzrostu rynku artykułów higienicznych.

Czynniki demograficzne

Dla popytu zgłaszanego na artykuły higieniczne mogą mieć wpływ czynniki demograficzne. W szczególności zmiany popytu będą obserwowane dla produktów przeznaczonych dla najmłodszych (pieluszki) – reakcja na występowanie niżu/wyżu demograficznego - oraz starszych osób (pieluchy dla dorosłych) – efekt starzenia się społeczeństwa.

Poziom kursu walutowego

Silne wahania kursu walutowego mogą w znaczący sposób wpływać na osiągane przez Spółkę wyniki finansowe i jego konkurencyjność. Wynika to z faktu, iż Spółka w znaczącym stopniu zaopatruje się w surowce na rynkach zagranicznych. Ponadto, w związku z planami ekspansji, Hygienika oczekuje zwiększenia sprzedaży eksportowej i uzyskiwania większych wpływów w walutach obcych, zwłaszcza w EUR.

Działania firm konkurencyjnych

Na rynku artykułów higienicznych w Polsce Spółka konkuruje z silnymi kapitałowo podmiotami, w tym koncernami międzynarodowymi i firmami o polskim rodowodzie. Plany rozwoju Spółki przewidują odebranie im części rynku zarówno poprzez zintensyfikowane działania mające na celu zwiększenie udziału w rynku sprzedaży artykułów z własną marką Spółki, jak i wzrost popularności marek prywatnych wprowadzanych przez sieci handlowe, na którym to rynku Spółka zamierza utrzymać pozycję lidera. Realizacja planów Spółki będzie w dużym stopniu uzależniona od zachowania firm konkurujących z Hygieniką o udział w rynku, w szczególności od stosowanej polityki cenowej, w tym promocji cenowych, unowocześniania i ulepszania produktów, oraz w odniesieniu do produktów markowych – stosowanych kampanii reklamowych. Z uwagi na charakter klienta docelowego – osoby o niższych dochodach – dla pozycji Hygieniki na rynku szczególnie istotne mogą być działania podejmowane przez firmy konkurujące w segmencie marek prywatnych.

Bariery wejścia na rynek

Specyfika rynku, na którym działa Spółka powoduje, że istnieją bariery wejścia na rynek dla nowych podmiotów. Wynikają one ze skali nakładów niezbędnych do uruchomienia produkcji, konieczności stworzenia efektywnej i elastycznej organizacji produkcji oraz zapewnienia niezawodnej obsługi logistycznej pozwalającej na realizację dostaw w systemie „just-in-time”. Dodatkowym czynnikiem hamującym wejście nowych podmiotów na rynek jest również konieczność posiadania historii dostaw do sieci handlowych pozwalającej ocenić wiarygodność kontrahenta. Ponadto w ocenie Zarządu istotną barierę do wejścia z konkurencyjną ofertą do Polski lub na rynki krajów Europy Wschodniej dla zagranicznych podmiotów mających zlokalizowane zakłady produkcyjne na terenie państw Europy Zachodniej lub Centralnej będzie stanowić relatywnie wysoki poziom kosztów transportu, co wynika z cech produktu (połączenie stosunkowo dużej objętości z małą wagą na jednostkę czyni dostawy na duże odległości nieopłacalnymi). 

Wzrost popularności wykorzystania artykułów higienicznych

Szczególne nadzieje Zarząd wiąże z oczekiwanym wzrostem popytu na nowoczesne ultra-cienkie podpaski i wkładki higieniczne oraz pieluszki jednorazowe dla dzieci. Stopień wykorzystania pieluszek jednorazowych w Polsce jako środka higieny osobistej dla najmłodszych dzieci jest wciąż relatywnie niski w porównaniu z krajami Europy Zachodniej. Oczekiwany wzrost zapotrzebowania na ten produkt jako następstwo wzrostu dochodów ludności, pojawienie się w ofercie handlowej artykułów atrakcyjnych cenowo oraz zmiany nawyków konsumentów, będą miały istotny wpływ na możliwość realizowania przez Spółkę większych poziomów sprzedaży. Z kolei ultra-cienkie podpaski dla kobiet coraz częściej zastępują podpaski tradycyjne; wzrost wykorzystania wkładek higienicznych jest również coraz większy dzięki zmianom zwyczajów konsumentek.

Koncentracja handlu

Rozpoczynanie działalności w Polsce przez nieobecne jeszcze na tym rynku sieci handlowe, jak również tworzenie nowych punktów sprzedaży przez obecne na krajowym rynku podmioty handlu detalicznego będzie wpływać korzystnie na rozwój handlu i wzrost konsumpcji. Również wzrastające regionalizacja handlu w regionie Europy Środkowo-Wschodniej, która przejawia się poprzez organizowane przez duże sieci handlowe przetargi na dostawy tych samych produktów do kilku krajów europejskich, powoduje możliwość zdobycia przez Spółkę nowych rynków zbytu w krótkim czasie.
Wzrost rynku marek prywatnych

Zdecydowaną większość sprzedaży Spółka realizuje obecnie z tytułu sprzedaży produktów w segmencie rynku marek prywatnych. Dalszy wzrost popularności produktów opatrzonych marką własną sieci handlowych w następstwie postępującej koncentracji sprzedaży detalicznej oraz korzystnej dla konsumenta relacji ceny do jakości, pozwoli Hygienice na osiąganie dodatkowych korzyści wynikających ze wzrostu obrotów z tytułu obsługiwanych kontraktów z sieciami nowoczesnego handlu oraz wzmocnienie pozycji w rynku artykułów higienicznych ogółem.

Opisane powyżej zewnętrzne czynniki, które będą wpływać na rozwój Spółki w przyszłości, odnoszą się zarówno do rynku polskiego, jak i poszczególnych rynków Europy Środkowo-Wschodniej.
3.10.2  Przewidywany rozwój jednostki

W ocenie Zarządu warunki zewnętrzne w połączeniu z dobrą pozycją rynkową i posiadanymi przewagami konkurencyjnymi będą sprzyjać realizacji planów rozwoju Hygieniki na rynku krajowym. Zdaniem Zarządu równie obiecujące są plany ekspansji na rynki zagraniczne, które wchodzą w okres wzrostu gospodarczego i stanowią atrakcyjne rynki konsumenckie.

Rynek artykułów higienicznych w Polsce ma przed sobą duże perspektywy rozwoju. Są one następstwem relatywnie małego zużycia środków higieny osobistej w porównaniu z tendencjami występującymi na rynkach rozwiniętych. Przewiduje się, że w perspektywie najbliższych lat największą popularnością będą cieszyć się wyroby atrakcyjne pod względem cenowym. Sytuacja ta w połączeniu z oczekiwaną dalszą koncentracją handlu i umacnianiem pozycji nowoczesnych kanałów dystrybucji będzie sprzyjać dalszemu rozwojowi segmentu marek prywatnych.

Spółka planuje dalszą ekspansję na rynki Europy Środkowej i Wschodniej. W przypadku artykułów higienicznych sprzedawanych pod markami sieci dystrybucji, ekspansja będzie odbywała się poprzez podpisywanie tzw. kontraktów regionalnych, obejmującymi dostawy na terenie kilku krajów, na których usytuowane są sklepy danej sieci. W 2005 roku Spółka kontynuuje rozpoczęte dostawy do zagranicznych sieci handlowych. W 2006r. w porównaniu do lat poprzednich nastąpił dalszy wzrost sprzedaży eksportowej poprzez wejście na nowe rynki.
3.10.3 Osiągnięcia w zakresie badań i rozwoju

Spółka współpracuje z najważniejszymi dostawcami surowców na zasadach partnerskich. Dostawcy oferując surowce o ulepszonych parametrach wskazują na możliwe modyfikacje w technologii używanej przez Hygienikę, które pozwalałyby na zaimplementowanie nowych rozwiązań w produktach Spółki. Powstałe z użyciem ulepszonych surowców gotowe wyroby Spółki są następnie badane w laboratoriach dostawców. W ten sposób Hygienika jest w stanie udoskonalać swój produkt przy minimalnych nakładach na badania i rozwój.

W 2005 roku Spółka nie poniosła żadnych nakładów na ochronę środowiska i nie planuje tych nakładów w okresie najbliższych 12 miesięcy od dnia bilansowego.

W roku 2005 roku Spółka oddała do użytkowania dużą ilość maszyn produkcyjnych o nowych technologiach, dzięki którym będzie uzyskiwała oszczędności w koszcie wytworzenia pieluszek oraz wyrobów higieny kobiecej. W opinii Zarządu zrealizowane w koszcie produkcji oszczędności w pełni pokryją poniesione nakłady na tą maszynę.
3.10.4 Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa

Działania Zarządu w 2005r. skoncentrowane były na poprawie struktury finansowania Spółki. Podstawowymi elementami polityki Zarządu w zakresie poprawy płynności było skrócenie terminów spłaty należności oraz uzgodnione wydłużenie terminów płatności wobec dostawców surowców. Spółka dokonała renegocjacji umów kredytowych, uzyskując korzystniejsze warunki tych umów. 
W 2004 roku Raiffeisen Bank Polska S.A. przyznał Spółce kredyt faktoringowy w wysokości 5.150 tys. zł, którego wykorzystanie na dzień 31 grudnia 2005r. wyniosło 2 900 tys. zł. 
Umowa kredytowa obowiązywała do dnia 28 kwietnia 2006r. Do dnia sporządzenia sprawozdania finansowego umowa kredytowa dnia 21 kwietnia 2006r. została przedłużona na następny okres i obowiązuje do 28.04.2007r.

W dniu 26 sierpnia 2004r. Spółka uzyskała kredyt obrotowy z Raiffeisen Bank Polska S.A. na kwotę 1.300 tys. zł zabezpieczony lokatą terminową zdeponowaną w tym banku w wysokości 373 tys. EUR. Umowa kredytowa wygasała 31 stycznia 2006r. Lokata terminowa przekraczała wartość zaciągniętego kredytu. Dnia 2 lutego 2006r. Spółka dokonała zamiany kaucji będącej zabezpieczeniem tej Umowy Kredytowej w kwocie 1 300 tys. zł. na jego spłatę wraz z należnymi odsetkami.
W dniu 26 sierpnia 2004r. Spółka uzyskała kredyt rewolwingowy z Raiffeisen Bank Polska S.A. na kwotę 2.500 tys. zł zabezpieczony wpisem do hipoteki kaucyjnej na nieruchomości należącej do Spółki. W 2005r. dokonano zmiany siedziby biura Zarządu oraz rozpoczęto proces przenoszenia produkcji do nowej lokalizacji w Markach. Działania te umożliwią sprzedaż lub wynajęcie dotychczas zajmowanej powierzchni. Spółka spodziewa się uzyskać ze sprzedaży tej nieruchomości kwotę przekraczającą 2.500 tys. zł. Jednocześnie jako wariant alternatywny Spółka dnia 28.02.2006r. wykorzystała możliwość wynajęcia tej powierzchni na okres 1 roku tj. do 28.02.2007r. Szacowane miesięczne wpływy z tytułu najmu znacznie przekraczają miesięczne koszty obsługi tego kredytu. Ponadto umowa kredytowa wygasała 28.04.2006r., natomiast dnia 21 kwietnia 2006r., czyli do dnia sporządzenia sprawozdania finansowego, kredyt przedłużono oraz ustalono, począwszy od miesiąca maja 2006r. comiesięczne raty jego spłaty z ostatecznym terminem do 28 lutego 2007r. 

Spółka wyemitowała za pośrednictwem Raiffeisen Bank Polska S.A. serię obligacji na kwotę 2 118 tys. zł, z terminem wykupu do końca 2006r. Obligacje zostały objęte przez podmiot dominujący wobec Spółki. Jednocześnie program emisji pozwala Spółce na emisję obligacji do maksymalnej kwoty 5.000 tys. zł. Program obowiązuje do 31 grudnia 2006r.
Jednym z istotnych planów i zamierzeń Spółki w temacie kontynuowania działalności oraz poprawy powstałej do dnia 31.12.2005r. niekorzystnej kondycji finansowej, było uchwalenie oraz podjęcie decyzji o publicznej emisji akcji. W dniu 25 kwietnia 2006r. na podstawie Uchwały Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Spółki podjęto decyzję o wyemitowaniu Akcji Serii C. Na podstawie powyższej Uchwały kapitał zakładowy Spółki został podwyższony o kwotę 7 076 250,00 zł. Prawu poboru przysługującego dotychczasowym akcjonariuszom Spółki zgodnie z art. 434 § I Kodeksu spółek handlowych, podlega 7 076 250 Akcji Serii C zwykłych na okaziciela o wartości nominalnej 1,00 zł każda. Cena emisyjna jednej Akcji Serii C jest równa wartości nominalnej i wynosi 1,00 zł.

Przeprowadzenie oferty publicznej Akcji Serii C nie wymaga sporządzenia, zatwierdzenia oraz udostępnienia do publicznej wiadomości prospektu emisyjnego, bowiem wartość oferowanych publicznie akcji wynosi mniej niż równowartość 2 500 000,00 Eur. Zakończenie publicznej emisji akcji i uzyskanie środków finansowych zaplanowane zostało na przełomie miesiąca lipca i sierpnia 2006r.

Strata netto w 2005 roku 

Podstawowym czynnikiem, który wpłynął na wykazanie straty netto w 2005r. były niższe niż oczekiwane przychody ze sprzedaży. Jednocześnie Spółka poniosła dodatkowe koszty związane z procesem przenosin urządzeń produkcyjnych do lokalizacji w Markach. 

Ponadto czynnikiem, który wpłynął na wykazanie straty netto w 2005r. były dokonane przez Spółkę dodatkowe odpisy aktualizujące wartość zapasów oraz należności. Dodatkowe odpisy te Spółka oszacowała na wartość 4 269 tys. zł. W wyniku działań reorganizacyjnych w firmie oraz inwestycji w park maszynowy Spółki wystąpiły zapasy, które zgodnie z zasadą ostrożnej wyceny zostały przecenione lub objęte w całości odpisem aktualizującym. 
Zarząd proponuje pokryć stratę w kwocie 8 894 tys. zł za 2005 r., z zysków przyszłych lat obrotowych.
Tendencje występujące w 2005r.
Podjęte przez Zarząd Spółki działania reorganizacyjne zostały skoncentrowane zarówno na redukcji kosztów, jak i wzroście przychodów. W kategorii przychodów Spółce nie udało się pozyskać w pierwszym półroczu wystarczającej ilości nowych kontraktów, aby skompensować wolumen rozwiązanych wcześniej umów z klientami. Przełom w tym względzie nastąpił w III kwartale 2005r., jednak podpisane wówczas kontrakty weszły w życie w ostatnich miesiącach 2005r., przez co nie miały znaczącego wpływu na wynik przychodów ogółem za cały  2005 rok. Program redukcji kosztów realizowany przez Spółkę w 2005r. nie był wystarczający, by spadek poziomu przychodów nie miał negatywnego wpływu na wynik finansowy Spółki.

W roku 2005r. zaobserwowano spadek przychodów ze sprzedaży w porównaniu do okresu ubiegłego. Spółka realizowała mniejsze od oczekiwanych wolumeny dostaw produktów, głównie w kategorii pieluszek dziecięcych. W tym samym okresie wzrosła rentowość produkcji własnej poprzez sprzedaż produktów z wyższą marżą, co pozwoliło na ograniczenie zleceń realizowanych przez podwykonawców.
Począwszy od października 2005r. rozpoczęto intensywne działania w celu wypracowania nowej strategii rozwoju Spółki, bazującej na wzmocnieniu sprzedaży marek własnych Hygieniki, wypracowaniu nowej jakości wyrobów oraz nowym programie redukcji kosztów, obejmującym wszystkie obszary Spółki. Strategia ta stała się podstawą do opracowania budżetu Spółki na rok 2006.

Znaczna część surowców pochodzi z importu, przez co uzyskiwane przez Spółkę marże w znacznej mierze uzależnione są od aktualnego kursu EUR. Spółka rozwija sprzedaż eksportową swoich produktów. Uzyskane wpływy w EUR pozwalają na ograniczenie bieżących zakupów tej waluty na rynku. W 2005r. Zarząd kontynuował działania w celu substytucji dostaw zagranicznych, krajowymi dla surowców takich jak włóknina polipropylenowa, folia polietylenowa oraz kleje. Działania te powinny ograniczyć ryzyko kursowe, na jakie jest narażona Spółka.

Zdecydowana większość procesów inwestycyjnych realizowanych przez Spółkę zakończyła się 2005 roku, umożliwiając Spółce oferowanie pełnej gamy artykułów higieny kobiecej. W roku 2005 roku sprzedaż artykułów higieny kobiecej wyniosła 5 585 tys. zł, co stanowiło 24% wartości sprzedaży ogółem w tym okresie.

Ponadto w celu poprawienia przychodów ze sprzedaży, w ostatnim czasie Zarząd prowadza rozmowy z głównymi odbiorcami w zakresie rozszerzenia oferty sprzedaży Spółki. Efekty tych rozmów powinny być widoczne począwszy od drugiego kwartału 2006r. 

Zarząd zdając sobie sprawę z niepewności wynikających z konieczności zapewnienia źródeł finansowania, wyraża przekonanie, że Spółka będzie kontynuować działalność w dającej się przewidzieć przyszłości. Zdaniem Zarządu całość procesu zapewnienia źródeł finansowania zostanie uwieczniona powodzeniem w II półroczu 2006r.
Znaczące zdarzenia, które miały miejsce po dniu bilansowym:

· Nowe kontrakty sprzedażowe:

· w m-cu lutym 2006r. Spółka zawarła umowę z ogólnopolską siecią C&C na dostawy produktów higieny dziecięcej pod marką prywatną sieci o przybliżonej wartości rocznej na poziomie 3,5 mln zł

· w m-cu marcu Spółka zawarła umowę z ogólnopolską siecią hipermarketów na dostawy produktów higieny dziecięcej pod marką Bambino o przybliżonej wartości rocznej na poziomie 1,7 mln zł.
· w m-cu maju Spółka podpisała umowę z siecią handlu nowoczesnego na terenie Federacji Rosyjskiej na dostawy produktów higieny dziecięcej pod marką Bambino o przybliżonej wartości 2,2 mln zł w skali roku.
· Dnia 2 lutego 2006r. Spółka dokonała zamiany kaucji będącej zabezpieczeniem Umowy Kredytowej nr CRD/16532/04 z dnia 26 sierpnia 2004 r. w kwocie 1 300 tys. zł na jego spłatę. 

· Dnia 28.02.2006 r. Spółka podpisała Umowę Najmu  nieruchomości zabudowanej położonej w Warszawie, dzielnicy Wesoła, będącej własnością Spółki. Niniejsza umowa została zawarta na czas oznaczony od 01.03.2006 r do dnia 28.02.2007r., tj. na okres 1 roku. Płatność czynszu stanowi równowartość w złotych kwoty 2,50 Eur za 1 m2 powierzchni przedmiotu najmu.
· Dnia 3 marca 2006r Spółka wykupiła wyemitowane za pośrednictwem Raiffeisen Bank Polska S.A. obligacje na kwotę 300 tys. zł.

· Dnia 8 marca 2006r. Spółka za pośrednictwem Raiffeisen Bank Polska S.A. dokonała emisji obligacji na wartość 600 tys. zł. Termin wykupu przypada na 27 października 2006r. 

· W dniu 15 marca 2006 Pan Maciej Zientara w wyniku rozliczenia transakcji dokonanej na Giełdzie Papierów Wartościowych nabył 338 000 akcji Spółki Hygienika S.A. Zgodnie z przekazanym w dniu 17 marca zawiadomieniem Pan Maciej Zientara przed transakcją nie posiadał akcji Hygienika. W wyniku zakupu akcji Pan Maciej Zientara posiada 9,55% kapitału zakładowego Spółki, co stanowi tyle samo ogólnej liczby głosów.
· Z dniem 28.03.2006r. Pan Paweł Ratyński w skutek odwołania przez Radę Nadzorczą przestaje pełnić funkcję Wiceprezesa Zarządu Hygienika S.A. Jego zastępstwo w reprezentowaniu Hygienika S.A obejmuje Prokurent Pan Andrzej Zientara.
· Dnia 28.03.2006 r. Bogdan Kryca złożył rezygnację z funkcji Przewodniczącego RN.
· Dnia 4 kwietnia 2006r. Spółka za pośrednictwem Raiffeisen Bank Polska S.A. dokonała rolowania obligacji na wartość 400 tys zł. Termin wykupu przypada na 31 lipca 2006r.

· Dnia 24 kwietnia 2006 r. Spółka za pośrednictwem Raiffeisen Bank Polska S.A. wyemitowała serię kolejnych obligacji na wartość 690 tys zł z terminem wykupu przypadającym na 31 sierpnia 2006r.

· Dnia 25.04.2006r. uchwałą Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy odwołano członków: Krzysztofa Urbańskiego, Wojciecha Sierkę oraz Benedykta Mikulskiego i tym samym powołano nowy skład Rady Nadzorczej.
· W dniu 25 kwietnia 2006r. na podstawie Uchwały Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Spółki podjęto decyzję o wyemitowaniu Akcji Serii C. Na podstawie powyższej Uchwały kapitał zakładowy Spółki został podwyższony o kwotę 7 076 250,00 zł. Prawu poboru przysługującego dotychczasowym akcjonariuszom Spółki zgodnie z art. 434 § I Kodeksu spółek handlowych, podlega 7 076 250 Akcji Serii C zwykłych na okaziciela o wartości nominalnej 1,00 zł każda. Cena emisyjna jednej Akcji Serii C jest równa wartości nominalnej i wynosi 1,00 zł.
Przeprowadzenie oferty publicznej Akcji Serii C nie wymaga sporządzenia, zatwierdzenia oraz udostępnienia do publicznej wiadomości prospektu emisyjnego, bowiem wartość oferowanych publicznie akcji wynosi mniej niż równowartość 2 500 000,00 Eur. Zakończenie publicznej emisji akcji zaplanowane zostało na przełomie miesiąca lipca i sierpnia 2006r.
· Spółka 21 kwietnia 2006r. podpisała Aneks nr 4 do Umowy Kredytowej nr CRD/16531/04 z dnia 26 sierpnia 2004r., przedłużający termin umowy do dnia 28 lutego 2007 roku. Aneks również ustala harmonogram spłaty kredytu do wymienionej daty. W tym samym czasie  Spółka podpisała również Aneks 10 do Umowy o limit wierzytelności nr CRD/L/15007/04 z dnia 03 lutego 2004r., przedłużający termin umowy do dnia 28 lutego 2007 roku.
· 12 maja 2006 roku Spółka przedłużyła umowę ubezpieczenia majątkowego z Commercial Union Polska-Towarzystwem Ubezpieczeń Ogólnych S.A. w Warszawie. Okres ubezpieczenia obejmuje daty od 16.05.2006r. do 15.06.2006r. Zakres ubezpieczenia obejmuje ubezpieczenie od ognia i innych zdarzeń losowych w zakresie pełnym.
3.11. Czynniki wewnętrzne: zarządzanie i komputeryzacja

W związku z rozwojem skali działalności, uruchomieniem produkcji nowych wyrobów oraz ekspansją na rynki zagraniczne, Spółka stoi przed koniecznością dostosowania swojej struktury organizacyjnej do zwiększonego zakresu zadań. Na chwilę obecną Zarząd identyfikuje konieczność zwiększenia zatrudnienia w dziale sprzedaży. Umiejętność wdrożenia zmian organizacyjnych, jak również dobór odpowiedniej kadry będą istotne dla sprawnego funkcjonowania Spółki.
Wykorzystywany w Spółce system informatyczny nie obejmuje wszystkich istotnych z punktu widzenia efektywności zarządzania aspektów działania przedsiębiorstwa. Obecnie Spółka wdraża nowy, zintegrowany system informatyczny CDN XL, autorstwa spółki Comarch-CDN S.A. wchodzącej w skład grupy kapitałowej Comarchu. Nowy system informatyczny dostarczy osobom zarządzającym Spółką informacje pozwalające na lepszą analizę procesów zachodzących w firmie i przez to korzystnie wpłynie na szybkość i trafność procesu decyzyjnego.
3.12. Zmiany w składzie osób zarządzających i nadzorujących 

W 2005 roku w składzie Zarządu nastąpiły następujące zmiany:

Prezes Zarządu Hubert Stępniewicz złożył rezygnację z pełnionej funkcji z dniem 30 września 2005 roku, natomiast od dnia 1 października 2005 r. na stanowisko Prezesa Zarządu został powołany Dariusz Nikołajuk.

W 2005 roku w składzie Rady Nadzorczej nastąpiły następujące zmiany:
Dnia 5 sierpnia 2005 Robert Rafał złożył rezygnację z członkostwa w Radzie Nadzorczej. Funkcję członka Rady Nadzorczej pełnił do 31 sierpnia 2005 r.

3.13. Wynagrodzenia dla osób zarządzających i nadzorujących
Wartość wynagrodzeń naliczonych osobom wchodzącym w skład Zarządu Spółki oraz Rady Nadzorczej przedstawiono w punkcie 10  Dodatkowych Not Objaśniających.
Za ostatni zakończony rok obrotowy nie były wypłacane ani nie są należne żadne nagrody. Wynagrodzenia przyznawane były wyłącznie w formie pieniężnej.

3.14. Wartość nie spłaconych pożyczek udzielonych osobom zarządzający
mi nadzorującym oraz ich osobom bliskim, a także udzielonych im gwaracji i poręczeń

Spółka nie udzielała osobom zarządzającym i nadzorującym oraz ich osobom bliskim pożyczek ani gwarancji i poręczeń.

3.15. Akcje w posiadaniu osób zarządzających i nadzorujących
Osoby zarządzające i nadzorujące Hygienika S.A. będące akcjonariuszami Spółki na 31.12.2005r.:
	Akcjonariusz
	Liczba akcji
	Liczba głosów na WZA
	Udział w liczbie głosów na WZA

	Bogdan Kryca
	1 697 135
	1 697 135
	47,97%

	Paweł Ratyński
	60 555
	60 555
	1,71%


3.16. Znaczący akcjonariusze 

Według informacji posiadanej przez Zarząd akcjonariuszami spółki o udziale przekraczającym 5% na 31.12.2005r. są:

Bogdan Kryca



         47,97%

Pionieer Pekao Investment Management
5,65%

3.17. Zmiany w strukturze akcjonariuszy

W pierwszym półroczu 2005 roku, PZU na Życie S.A. zmniejszył swoje zaangażowanie poniżej 5% w głosach na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Hygienika S.A. W drugim półroczu Bankowy OFE zmniejszył swoje zaangażowanie poniżej 5% w głosach na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy.
Zarząd Spółki:

Prezes Zarządu: 
Dariusz Nikołajuk

……………………………..

Prokurent:

Andrzej Zientara

…………………………….

                       
Warszawa, 30 maja 2006 r.
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