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1. INFORMACJE UZUPEŁNIAJĄCE DO RAPORTU 
PÓŁROCZNEGO 

 
1.1 Wybrane dane finansowe 
 

1.1.1 Skonsolidowane dane finansowe Grupy Kapitałowej 
 

tys. zł tys. euro 

  
6 miesięcy 

zakończonych 
30 czerwca 

2010 

6 miesięcy 
zakończonych 

30 czerwca 
2009 

6 miesięcy 
zakończonych 

30 czerwca 
2010 

6 miesięcy 
zakończonych 

30 czerwca 
2009 

Przychody netto ze sprzedaży  367 656 252 175 91 818 55 811 
Zysk (strata) z działalności operacyjnej 9 266 10 118 2 314 2 239 
Zysk (strata) brutto 17 357 12 650 4 335 2 800 
Zysk (strata) netto 14 796 11 361 3 695 2 514 

Zysk (strata) netto przypadający akcjonariuszom 
jednostki dominującej 14 642 11 155 3 657 2 469 
          
Przepływy pieniężne netto z działalności operacyjnej -6 349 3 543 -1 586 784 
Przepływy pieniężne netto z działalności inwestycyjnej -29 979 -16 677 -7 487 -3 691 
Przepływy pieniężne netto z działalności finansowej 15 651 -15 121 3 909 -3 347 

  30 czerwca 
2010 

31 grudnia 
2009 

30 czerwca 
2010 

31 grudnia 
2009 

Aktywa razem 655 444 539 328 158 098 131 281 
Zobowiązania długoterminowe 87 189 90 597 21 031 22 053 
Zobowiązania krótkoterminowe 215 010 112 533 51 862 27 392 
Kapitał własny 353 245 336 198 85 206 81 836 
Kapitał zakładowy 1 136 1 136 274 277 
          
Liczba akcji 22 724 000 22 724 000 22 724 000 22 724 000 
Zysk (strata) na jedną akcję zwykłą (w zł/szt. / 
euro/szt.) 0,64 0,49 0,16 0,11 

 
 
1.1.2 Dane finansowe Jednostki Dominującej 
 

tys. zł tys. euro 

  
6 miesięcy 

zakończonych 
30 czerwca 

2010 

6 miesięcy 
zakończonych 

30 czerwca 
2009 

6 miesięcy 
zakończonych 

30 czerwca 
2010 

6 miesięcy 
zakończonych 

30 czerwca 
2009 

Przychody netto ze sprzedaży  4 593 2 637 1 147 584 
Zysk (strata) z działalności operacyjnej -4 972 -4 807 -1 242 -1 064 
Zysk (strata) brutto 168 333 -827 42 039 -183 
Zysk (strata) netto 168 668 -619 42 123 -137 
          
Przepływy pieniężne netto z działalności operacyjnej -4 055 -704 -1 013 -156 
Przepływy pieniężne netto z działalności inwestycyjnej -17 660 21 -4 410 5 
Przepływy pieniężne netto z działalności finansowej 12 0 3 0 

  30 czerwca 
2010 

31 grudnia 
2009 

30 czerwca 
2010 

31 grudnia 
2009 

Suma aktywów 366 389 197 966 88 376 48 188 
Zobowiązania 2 695 2 772 650 675 
Kapitał własny 363 694 195 194 87 726 47 513 
Kapitał zakładowy 1 136 1 136 274 277 
          
Liczba akcji 22 724 000 22 724 000 22 724 000 22 724 000 
Zysk (strata) na jedną akcję zwykłą (w zł/szt. / eur/szt.) 7,42 -0,03 1,85 -0,01 
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1.2 Struktura Grupy Kapitałowej 
 
Poniższy schemat przedstawia organizację Grupy Kapitałowej, powiązania właścicielskie oraz podział 
na segmenty geograficzne według stanu na dzień 30 czerwca 2010 roku. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Unia Europejska 
Polska 

SELENA FM S.A. SELENA Co. S.A. 
100% 

Orion Sp. z o.o. 

Carina Silicones Sp. z o.o. 

Libra Sp. z o.o. 

Selena S.A. 

Siloxane Sp. z o.o. 

Europa Środkowo-Wschodnia 
Selena Bohemia s.r.o. 

(Czechy) 

Selena Hungaria Kft. 
(Węgry) 

Selena Romania SRL 
(Rumunia) 

Selena Bulgaria Ltd 
(Bułgaria) 

UE15+EOG3 
Selena Italia srl 

(Włochy) 

FinSelena Oy 
(Finlandia) 

Selena Deutschland GmbH 
(Niemcy) 

Neue Hagfa Dr Schenk 
(Niemcy) 

99,95% 

95% 

Europa Wschodnia 
Selena Vostok OOO 

(Rosja) 

Selena Sever OOO 
(Rosja) 

Selena Ukraine Ltd 
(Ukraina) 

Selena CA L.L.P. 
(Kazachstan) 

100% 

100% 

50% 
Azja Płd.-Wsch. i Bliski Wschód 

Hamil-Selena Co. Ltd 
(Korea Południowa) 

Foshan Chinuri-Selena 
Chemical Co. Ltd 

(Chiny) 

Selena Shanghai Trading Co. Ltd 
(Chiny) 

Ameryki 
Selena USA Inc. 

(USA) 

Selena Sulamericana Ltd. 
(Brazylia) 

spółka produkcyjno - handlowa 

spółka produkcyjna 

spółka handlowa 

100% 

100% 

100% 

100% 

30% 

77,7% 

100% 

100% 

95% 

50% 

99,5% 

100% 

100% 

100% 

100% 

100% 

100% 

100% 

85% 

Selena Nantong Building 
Materials Co., Ltd 

(Chiny) 

100% 

Tytan EOS Sp. z o.o. 
100% 

Industrias Quimicas  
Löwenberg S.L. 

(Hiszpania) 

51% 

Kvadro OOO 
(Rosja) 

100% 

Selena Danişmanlik Ticaret Ltd 
Şirketi  (Turcja) 

1% 

99% 

PMI Izolacja – Matizol S.A. 
100% 

Legenda: 

Selena USA Real Estate Corp. 
(USA) 

100% 

Selena Slovakia s.r.o. 
(Słowacja) 

100% 

POLYFOAM Yalitim Ltd 
(Turcja) 
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Zmiany organizacji Grupy Kapitałowej w okresie objętym raportem zostały szczegółowo opisane w 
nocie 1.3 skróconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy za okres 6 miesięcy 
zakończony 30 czerwca 2010 roku. 
 
 
1.3 Istotne wydarzenia w raportowanym okresie 
 
Informacje dotyczące zmian w strukturze Grupy w raportowanym okresie zostały opisane szczegółowo 
w skróconym półrocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym w nocie 1.3.  
 
W dniu 30 czerwca spółka zależna Orion Sp. z o.o. dokonała wypłaty dywidendy dla Jednostki 
Dominującej w kwocie 168.302 tys. zł. Rozliczenie płatności nastąpiło w formie przeniesienia 
wierzytelności spółki zależnej Selena Co. S.A. ze spółki Orion Sp. z o.o. na spółkę Selena FM S.A. 
Transakcja została szczegółowo opisana w nocie 6.1 skróconego śródrocznego jednostkowego 
sprawozdania finansowego spółki Selena FM S.A. na dzień 30 czerwca 2010 roku. Ponadto, w tym 
samym dniu Zgromadzenie Wspólników Carina Silicones sp. z o.o. podjęło decyzję o wypłacie do 
Seleny FM S.A. dywidendy w wysokości 2.000 tys. zł. Obie transakcje nie mają wpływu na 
skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitałowej. 
 
Grupa Selena znalazła się w pierwszej dziesiątce rankingu dziennika „Parkiet” Perły Polskiej Giełdy w 
kategorii „przemysł i budownictwo”, obejmującej 110 przedsiębiorstw. 
 
Selena została również wybrana do grupy 25 polskich przedsiębiorstw kandydujących do nagrody 
European Business Awards 2010. 
 
W czerwcu 2010 roku wiodąca marka Grupy Selena – TYTAN PROFESSIONAL – otrzymała 
najważniejszą nagrodę na polskim rynku budowlanym jaką jest tytuł Budowlanej Marki Roku. TYTAN 
PROFESSIONAL jest marką najlepiej ocenianą przez fachowców w kategorii pian i silikonów. 
 
 
1.4 Czynniki i wydarzenia wpływające na wynik finansowy 
 
1.4.1 Rachunek zysków i strat 
 
Wybrane wielkości skonsolidowanego rachunku zysków i strat za I półrocze 2010 roku oraz I półrocze 
2009 roku przedstawia poniższa tabela. 
 
Dane w tys. zl 6 miesiecy 2010 6 miesiecy 2009 Zmiana kwotowa Zmiana % 

Przychody ze sprzedazy 367 656 252 175 115 481 46% 
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 120 050 90 206 29 844 33% 
Koszty sprzedazy 70 788 47 324 23 464 50% 
Koszty ogólnego zarzadu 35 419 25 496 9 923 39% 
Zysk (strata) z dzialalnosci operacyjnej (EBIT) 9 266 10 118 -852 -8% 
Wynik na dzialalnosci finansowej 8 091 2 532 5 559 220% 
Zysk (strata) brutto 17 357 12 650 4 707 37% 
Zysk (strata) netto 14 796 11 361 3 435 30% 
EBITDA 18 343 16 430 1 913 12% 

 
  6 miesiecy 2010 6 miesiecy 2009 Zmiana w p.p. 

Rentownosc brutto sprzedazy 32,7% 35,8% -3,1 
Rentownosc dzialalnosci operacyjnej (EBIT%) 2,5% 4,0% -1,5 
Rentownosc netto 4,0% 4,5% -0,5 
EBITDA % 5,0% 6,5% -1,5 

EBITDA – zysk operacyjny powiększony o amortyzację 
EBIT % – zysk operacyjny / przychody ze sprzedaży 
EBITDA % - EBITDA / przychody ze sprzedaży 
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Przychody ze sprzedaży  
 
W pierwszym półroczu 2010 roku skonsolidowane przychody ze sprzedaży wyniosły  368 mln zł i były 
o 46% wyższe od przychodów osiągniętych w analogicznym okresie roku poprzedniego. 
 
Najistotniejszy wpływ na wzrost poziomu przychodów ze sprzedaży miało włączenie do konsolidacji 
przychodów ze sprzedaży nowo nabytych i utworzonych spółek w Grupie Selena FM. Przyrost 
sprzedaży w stosunku do I półrocza 2009 roku wygenerowany przez spółki Quilosa, Matizol, Selena 
Turcja, Kvadro, oraz Tytan EOS  wyniósł ok. 104 mln zł.  
 
Przychody ze sprzedaży Grupy Selena FM prezentowane są w trzech segmentach geograficznych: 
Unia Europejska wraz z Polską, Europa Wschodnia i Azja (obejmuje m.in. Rosję i Chiny) oraz 
Ameryka Północna i Południowa (USA i Brazylia).  Struktura przychodów ze sprzedaży w podziale na 
segmenty nie zmieniła się istotnie w stosunku do analogicznego okresu roku ubiegłego. Kluczowym 
segmentem pozostaje segment Unii Europejskiej, który wypracował 62% przychodów ze sprzedaży  
w porównaniu do 58% w roku ubiegłym. Struktura tego segmentu ulega jednak istotniej zmianie, 
następuje wzrost udziału sprzedaży zagranicznej z 30% do 46%. Jest to głównie skutek konsolidacji 
nowo nabytej hiszpańskiej spółki Quilosa.  
 
Sprzedaż krajowa wyniosła 123 mln zł i była wyższa o 19% w porównaniu ze sprzedażą uzyskaną w  
analogicznym okresie roku poprzedniego (103 mln zł). Udział sprzedaży krajowej w sprzedaży ogółem 
Grupy zmniejszył się z 41% do 33% w związku z dynamicznym wzrostem sprzedaży na rynkach 
zagranicznych. 
 
Przychody ze sprzedaży w II kwartale 2010 roku wyniosły 237 mln zł. Konsolidacja przychodów 
nowych spółek, odbudowa poziomów sprzedaży na rynku krajowym po trudnym I kwartale 2010 roku 
dotkniętym skutkami długiej i mroźnej zimy oraz umocnienie pozycji Seleny na rynku rosyjskim 
pozwoliły na osiągnięcie sprzedaży wyższej o 58% w porównaniu z porównywalnym okresem 2009 
roku. 
 
 
Zysk brutto na sprzedaży  
 
Grupa Selena FM wygenerowała w pierwszym półroczu 2010 roku zysk brutto ze sprzedaży w 
wysokości 120 mln zł i odnotowała wzrost o 33%  (tj. 30 mln zł) w porównaniu do analogicznego 
okresu roku poprzedniego.  Główny wpływ na przyrost marży miała konsolidacja wyników osiągniętych 
przez nowo pozyskane spółki (Quilosa, Matizol, Selena Turcja, Kvadro, Tytan EOS), które osiągnęły 
łącznie 27,7 mln zł marży brutto ze sprzedaży. 
 
W okresie pierwszych sześciu miesięcy bieżącego roku rentowność brutto sprzedaży osiągnęła 
poziom 32,7% i była na poziomie niższym o 3 punkty procentowe w porównaniu  do analogicznego 
okresu roku 2009. Negatywny wpływ na wyniki grupy miało umocnienie złotówki w stosunku do euro 
na początku 2010 roku, które miało negatywny wpływ na poziom zysku brutto, przychody ze 
sprzedaży oraz rentowność sprzedaży eksportowej. Stopniowy wzrost cen surowców produkcyjnych 
oraz konkurencja cenowa również obniżyły poziom rentowności brutto na sprzedaży. Wpływ na 
spadek marży brutto miała również relatywnie niższa rentowność spółek nowo pozyskanych (Quilosa, 
Matizol) oraz rozwijających działalność (Chinurri, Tytan EOS, Selena Turcja). 
 
 
Koszty sprzedaży w pierwszym półroczu 2010 roku wzrosły o 23,5 mln zł w stosunku do 
analogicznego okresu roku ubiegłego – oznacza to wzrost o ok. 50%. Kluczowym źródłem wzrostu 
jest konsolidacja kosztów organizacji sprzedażowo dystrybucyjnych w nowo nabytych spółkach – 
Quilosa, Matizol, Kvadro - wzrost o 19,2 mln zł.  Koszty sprzedaży wzrosły wraz z rozwojem 
sprzedaży na rynkach wschodnich  - Rosja, Kazachstan, Ukraina – o kwotę 1,6 mln zł. Pozostałe 
przyczyny wzrostu to koszty rozwoju sprzedaży nowych grup produktowych (system dociepleń) na 
terenie Polski i Czech (0,6 mln zł), koszty rozwoju marki własnej w Brazylii (0,7 mln zł) oraz koszty 
rozwoju marketingu produktowego (1 mln zł).   
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Koszty ogólnego zarządu wzrosły o 39% (tj. o 9,9 mln zł) w porównaniu do analogicznego okresu 
roku poprzedniego. Zwiększenie kosztów ogólnego zarządu wynika z rozszerzenia skali działalności 
Grupy o nowo przejęte i utworzone spółki (8 mln zł). Kolejnymi czynnikami mającymi wpływ na wzrost 
kosztów zarządu jest ponoszenie kosztów integracji (0,7 mln zł), zwiększenie nakładów na badania i 
rozwój (0,6 mln zł).  
 
Zysk operacyjny (EBIT) 
 
W pierwszym półroczu 2010 roku Grupa Selena odnotowała zysk operacyjny  w wysokości 9,3 mln zł 
wobec 10,1 mln zł zysku w porównywalnym okresie roku 2009. Obniżenie poziomu rentowności do 
2,5% wynika przede wszystkim ze spadku rentowności sprzedaży brutto oraz ponoszonych kosztów 
integracji Grupy, rozwoju marki własnej oraz kosztów badań i rozwoju. 
 
Pozostałe przychody i koszty operacyjne  
 
W pierwszych dwóch  kwartałach 2010 roku saldo pozostałych przychodów i kosztów operacyjnych 
było ujemne i wyniosło -4,6 mln zł. Najważniejszy wpływ na prezentowane saldo miało utworzenie 
odpisu aktualizującego wartości firmy w spółkach Selena Bohemia i Chinuri w łącznej kwocie 2 mln zł. 
 
Zysk netto 
 
Skonsolidowany wynik netto za pierwsze półrocze 2010 roku wyniósł 14,8 mln zł.  
W analogicznym okresie 2009 roku Grupa Selena FM odnotowała zysk w kwocie 11,4 mln zł. 
 
Zysk  na poziomie operacyjnym został powiększony o dodatni wynik na działalności finansowej w 
wysokości 8,1 mln zł. Zasadniczy wpływ na pozytywne saldo przychodów i kosztów finansowych miały 
dodatnie różnice kursowe w wysokości 12 mln zł, które wynikają z umocnienia się walut lokalnych (w 
szczególności: rosyjski rubel, kazachskie tenge, hrywna ukraińska i lira turecka) wobec euro średnio o 
kilkanaście procent w okresie 6 miesięcy 2010 roku.  
 
Dodatnie saldo na działalności finansowej pomniejszyły koszty odsetek z tytułu kredytów i pożyczek 
oraz leasingu finansowego (2,4 mln zł), pozostałe  koszty finansowe związane z  wyceną zobowiązań 
finansowych (0,6 mln zł) oraz rozliczenie objęcia kontroli w spółce Finselena zgodnie z MSSF 3 (0,3 
mln zł). 
 
Wartość EBITDA w pierwszym półroczu 2010 roku wyniosła 18,3 mln zł (w tym amortyzacja 9 mln zł) i 
była o 1,9 mln zł wyższa od wartości wskaźnika dla analogicznego okresu roku poprzedniego. 
 
 
1.4.2 Sytuacja majątkowo - finansowa  
 
Wybrane wielkości skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej na 30 czerwca 2010 roku 
oraz na 31 grudnia 2009 roku przedstawia poniższa tabela. 
 
Dane w tys. zł 30 czerwca 2010 31 grudnia 2009 Zmiana kwotowa Zmiana procentowa 
Aktywa trwałe 257 320 228 146 29 174 13% 
Rzeczowe aktywa trwałe 206 956 185 508 21 448 12% 
Pozostałe aktywa długoterminowe 50 364 42 638 7 726 18% 
Aktywa obrotowe 398 124 311 182 86 942 28% 
Zapasy 127 813 92 107 35 706 39% 
Należności handlowe 180 575 109 187 71 388 65% 
Środki pieniężne 54 015 72 897 -18 882 -26% 
Pozostałe aktywa obrotowe 35 721 36 991 -1 270 -3% 
          
Kapitał własny 353 245 336 198 17 047 5% 
Zobowiązania 302 199 203 130 99 069 49% 
Zobowiązania długoterminowe 87 189 90 597 -3 408 -4% 
Zobowiązania krótkoterminowe 215 010 112 533 102 477 91% 
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  30 czerwca 2010 31 grudnia 2009 
Wskaźnik bieżącej płynności 1,9 2,8 
Wskaźnik szybkiej płynności 1,3 1,9 
Wskaźnik stopy zadłużenia 46% 38% 

wskaźnik bieżącej płynności – majątek obrotowy / zobowiązania bieżące 
wskaźnik szybkiej płynności – majątek obrotowy pomniejszony o zapasy / zobowiązania krótkoterminowe 
wskaźnik stopy zadłużenia – zobowiązania / aktywa ogółem 
 
Zasadniczy wpływ na zmianę sytuacji majątkowej Spółki miała dokonana w marcu 2010 roku 
akwizycja spółki Matizol opisana szczegółowo w nocie 12.2 skróconego śródrocznego 
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitałowej. 
 
Wzrost wartości rzeczowych aktywów trwałych w stosunku do stanu na 31 grudnia 2009 (o kwotę 21,4 
mln zł) wynika przede wszystkim z włączenia do konsolidacji spółki Matizol (wartość netto jej środków 
trwałych na dzień bilansowy wyniosła około 14 mln zł) , rozbudowy mocy produkcyjnych w Tytanie 
EOS i Matizol (5,5 mln zł) oraz kontynuacji inwestycji w Nantongu (3 mln zł.).  
 
Największy wpływ na wzrost salda wartości niematerialnych miało rozpoznanie wartości firmy w 
kwocie 2,8 mln zł powstałej w wyniku prowizorycznego rozliczenia zakupu spółki Matizol oraz realizacji 
projektu wdrożenia SAP BI (1 mln zł). 
 
Wzrost wartości zapasów w stosunku do stanu na 31 grudnia 2009 (o kwotę 35,7 mln zł) wynika z 
włączenia do konsolidacji spółki Matizol. Wartość jej zapasów na dzień 30 czerwca 2010 roku 
wyniosła 6 mln zł. Ponadto, spółki produkcyjne i handlowe zabezpieczyły zapasy surowców i 
produktów  na potrzeby szczytu sezonu sprzedażowego przypadającego na 3 kwartał. 
 
Wzrost wartości netto należności handlowych w stosunku do stanu na 31 grudnia 2009 (o kwotę 71,4  
mln zł) wynika z włączenia do konsolidacji spółki Matizol. Wartość jej należności handlowych na dzień 
30 czerwca 2010 wyniosła 17,8 mln zł. Poza sezonowym wzrostem poziomu należności handlowych 
związanym z realizacją wyższej sprzedaży, saldo należności wzrosło z powodu  zastosowania w 
przypadku wybranych klientów przedłużonych terminów płatności w celu utrzymania poziomu 
sprzedaży i udziałów rynkowych pomimo trudnych warunków makroekonomicznych i pogodowych. 
 
Poniższa tabela przedstawia wiekowanie należności handlowych. Zestawienie nie obejmuje 
należności objętych pełnym odpisem. 
 

Przeterminowane, nie objęte odpisem aktualizującym  
(przeterminowanie w dniach): Dane w tys. zł Razem W 

terminie < 30 30 – 60 60 – 90 90 – 120 120-150 150-180 >180 
30 czerwca 2010 180 575 157 347 17 095 3 604 882 751 494 402 0 
31 grudnia 2009 109 187 85 198 15 115 4 626 2 057 1 113 1 078 0 0 

 
 
Spadek salda środków pieniężnych w stosunku do stanu na 31 grudnia 2009 (o kwotę 18,9 mln zł) 
wynika przede wszystkim ze sfinansowanej ze środków własnych jednostki dominującej akwizycji 
spółki Matizol. Cena zakupu wyniosła 18,5 mln zł. 
 
Wzrost zadłużenia z tytułu kredytów i pożyczek w stosunku do stanu na 31 grudnia 2009 roku (łącznie 
dla kredytów długo- oraz krótkoterminowych – o 25,7 mln zł) wynikał głównie z zaciągnięcia kredytów 
na finansowanie bieżącej działalności przez spółki Selena S.A. (14,6 mln zł w ramach umowy 
grupowej z DZ Bank) oraz Tytan EOS Sp. z o.o. (4,7 mln zł w ramach tej samej umowy). Ponadto, 
nabyta 12 marca 2010 roku spółka Matizol wykazała na 30 czerwca 2010 roku zobowiązania z tytułu 
kredytów w wysokości 5,4 mln zł. 
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Zadłużenie netto w ciągu 6 miesięcy 2010 roku przedstawia poniższa tabela. 
 
Dane w tys. zł 30 czerwca 2010 31 marca 2010 31 grudnia 2009 
Oprocentowane kredyty i pożyczki 53 546 44 003 27 801 
Pozostałe zobowiązania finansowe 59 661 54 996 58 296 
Minus środki pieniężne i ich ekwiwalenty -54 015 -52 861 -72 897 
Zadłużenie netto 59 192 46 138 13 200 
Kapitał własny 352 551 315 976 335 490 
Kapitał i zadłużenie netto 411 743 362 114 348 690 
Wskaźnik dźwigni 14% 13% 4% 

 
 
Osiągnięte wskaźniki płynności bieżącej 1,9  i szybkiej 1,3 wskazują na brak problemów z płynnością 
finansową w Grupie Selena FM i zdolność do regulowania na bieżąco zobowiązań. Spadek 
wartościowy obu wskaźników w porównaniu do stanu na 31 grudnia 2009 roku wynika głównie  
z wykorzystania środków na sfinansowanie transakcji nabycia spółki Matizol. Wskaźnik stopy 
zadłużenia na koniec II kwartału 2010 roku wyniósł 46% i był wyższy o 8 punktów procentowych od 
wartości wskaźnika na koniec 2009 roku. Zmiana wskaźnika wynika z sezonowego  wzrostu 
zadłużenia z tytułu kredytów i pożyczek przeznaczonych na sfinansowanie wzrostu aktywów 
operacyjnych netto jak również z włączenia do konsolidacji zobowiązań kredytowych nowo nabytej 
spółki Matizol. 
 
 
1.4.3 Przepływy pieniężne 
 
Wybrane wielkości skonsolidowanego sprawozdania z przepływów pieniężnych za I półrocze 2010 
roku oraz I półrocze 2009 roku przedstawia poniższa tabela. 
 

Dane w tys. zł 
6 miesięcy 

zakończonych 30 
czerwca 2010 

6 miesięcy 
zakończonych 30 

czerwca 2009 

Zmiana kwotowa 

Środki pieniężne netto z działalności operacyjnej  -6 349 3 543 -9 892 
Środki pieniężne netto z działalności inwestycyjnej -29 979 -16 677 -13 302 
Środki pieniężne netto z działalności finansowej 15 651 -15 121 30 772 
Zmiana stanu środków pieniężnych -20 677 -28 255 7 578 

 
Przepływy pieniężne netto w pierwszym półroczu 2010 roku wyniosły -20,7 mln zł. 
 
Przepływy pieniężne netto z działalności operacyjnej wyniosły -6,3 mln zł. Zasadniczy wpływ na 
poziom przepływów pieniężnych netto z tej działalności w miał wzrost poziomu zaangażowania w 
operacyjne aktywa netto (należności handlowe, zapasy, zobowiązania handlowe) związany ze 
wzrostem sprzedaży i rozszerzeniem działalności Grupy oraz przygotowaniem do głównego sezonu 
sprzedażowego, przypadającego na III kwartał.   
 
W zakresie działalności inwestycyjnej wystąpiła przewaga wydatków nad wpływami w związku z 
realizacją akwizycji spółki Matizol (18,5 mln zł)  oraz zakupami rzeczowych aktywów trwałych i 
wartości niematerialnych. Przepływy pieniężne z tego tytułu wyniosły 30 mln zł i były na poziomie 
wyższym niż w analogicznym okresie roku poprzedniego o 13,3 mln zł. 
 
Przepływy pieniężne netto z działalności finansowej wyniosły 15,7 mln zł. Na saldo to złożyły się 
głównie wpływy netto z tytułu zaciągniętych kredytów (20,7 mln zł), zapłacone odsetki (1,7 mln zł) oraz 
spłaty zobowiązań z tytułu leasingu finansowego (3,4 mln zł). 
 
 
1.5 Sezonowość i cykliczność 
 
Branża materiałów budowlanych, w której działa Grupa Selena FM, cechuje się sezonowością 
sprzedaży. Niższa aktywność występuje w miesiącach zimowych i wczesno wiosennych, natomiast w 
kolejnych kwartałach sprzedaż znacząco wzrasta uzyskując z reguły swoje maksimum w III kwartale. 
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Przyjmując dane za lata 2008-2009 (uwzględniające wpływ nowo nabytych jednostek zależnych) 
można stwierdzić, że sprzedaż w poszczególnych kwartałach ma następujący udział w sprzedaży 
rocznej: I kwartał – 20%, II i IV kwartał – 25%, III kwartał – 30%.  
 
Przychody ze sprzedaży w I kwartale 2010 były relatywnie niskie (w stosunku do prognozowanych 
przychodów rocznych) ze względu na długą i ostrą zimę. W II kwartale, pomimo negatywnego wpływu 
powodzi, spadek ten został zniwelowany, a udział półrocznych przychodów w prognozowanych 
przychodach rocznych jest zbliżony do wielkości z lat ubiegłych. 
 
 
1.6 Realizacja prognoz 
 
Grupa Selena FM nie publikowała prognozy wyników na 2010 rok. 
 
 
1.7 Emisja, wykup i spłata instrumentów nieudziałowych i kapitałowych 
 
W okresie objętym niniejszym raportem Selena FM S.A. nie przeprowadziła żadnych transakcji w 
zakresie emisji, wykupu lub spłaty nieudziałowych i kapitałowych papierów wartościowych. 
 
 
1.8 Wypłata dywidendy 
 
W okresie objętym niniejszym raportem jednostka dominująca nie wypłacała ani nie deklarowała 
wypłaty dywidendy. 
 
 
1.9 Akcjonariusze jednostki dominującej 
 
Udział znaczących akcjonariuszy w kapitale akcyjnym oraz w głosach przedstawia poniższa tabela. 
 
Akcjonariusz 30 czerwca 2010
Krzysztof Domarecki   

udział w kapitale 41,97%
udział w głosach 50,66%

Syrius Investments S.a.r.l (Luxemburg)*   
udział w kapitale 35,43%
udział w głosach 30,12%

Pozostali akcjonariusze   
udział w kapitale 22,60%
udział w głosach 19,22%

* Jedynym wspólnikiem Syrius Investments S.a.r.l. jest Pan Krzysztof Domarecki. 
 
W okresie objętym niniejszym raportem ani po jego zakończeniu do dnia zatwierdzenia niniejszego 
sprawozdania finansowego nie miały miejsca zmiany udziałów istotnych akcjonariuszy w głosach i 
kapitale jednostki dominującej. 
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1.10 Akcje posiadane przez osoby zarządzające i nadzorujące 
 
Zestawienie akcji jednostki dominującej w posiadaniu osób zarządzających i nadzorujących spółkę 
według stanu na 31 czerwca 2010 roku przedstawia poniższa tabela.  
 

Imię i Nazwisko Liczba posiadanych akcji Wartość nominalna 
posiadanych akcji (zł) 

Osoby zarządzające: 
Krzysztof Domarecki  9 538 000 476 900 
Kazimierz Przełomski 200 10 

Osoby nadzorujące: 
Anna Kozłowska 4 000 200 
Andrzej Kozłowski 132 000 6 600 

 
Ponadto, Anna Kozłowska posiada 10 udziałów w jednostce zależnej Orion sp. z o.o. o łącznej 
wartości nominalnej 1 000 zł. 
 
Do dnia przekazania niniejszego raportu stan posiadania akcji i udziałów przez osoby zarządzające  
i nadzorujące jednostkę dominującą nie uległ zmianie. 
 
 
1.11 Postępowania sądowe 
 
Na dzień zatwierdzenia niniejszego raportu jednostka dominująca nie jest stroną postępowań 
sądowych, których wartość przekraczałaby 10% kapitałów własnych spółki.  
 
Pozostałe istotne sprawy sporne, zostały szczegółowo opisane w rocznym skonsolidowanym 
sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitałowej Selena FM za rok 2009. W raportowanym okresie nie 
miały miejsca istotne zmiany statusu tych spraw. 
 
 
1.12 Transakcje z jednostkami powiązanymi 
 
W okresie objętym niniejszym raportem jednostka dominująca nie zawierała ze swoimi jednostkami 
powiązanymi istotnych transakcji na warunkach innych niż rynkowe. Istotne transakcje w ramach 
grupy zostały opisane w nocie 1.3 niniejszego sprawozdania z działalności. 
 
 
1.13 Udzielone poręczenia i gwarancje 
 
Jednostka dominująca ani jednostki Grupy Kapitałowej nie udzielały poręczeń ani gwarancji, których 
wartość przekraczałaby poziom 10% kapitałów własnych jednostki dominującej. Pozostałe istotne 
udzielone gwarancje i poręczenia zostały szczegółowo opisane w rocznym jednostkowym 
sprawozdaniu finansowym jednostki dominującej oraz w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym 
Grupy Kapitałowej za rok 2009. W 2010 nie zaszły istotne zmiany w wartości tych poręczeń.  
 
 
1.14 Zdarzenia po dniu bilansowym 
 
Istotne zdarzenia następujące w okresie po dniu bilansowym, a przed dniem zatwierdzenia 
niniejszego raportu zostały opisane w nocie 28 skróconego śródrocznego skonsolidowanego 
sprawozdania finansowego Grupy za okres 6 miesięcy zakończony 30 czerwca 2010 roku. 
 
 
 
 
1.15 Czynniki wpływające na wyniki finansowe w kolejnym kwartale 
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Koniunktura gospodarcza w Polsce oraz w pozostałych krajach Europy wskazuje, że w sektorze 
materiałów budowlanych nie należy oczekiwać istotnych wzrostów co najmniej do końca 2010 roku.  
Z ostrożnym optymizmem można natomiast patrzeć na wzrost popytu na produkty chemii budowlanej 
w roku 2011 i w latach następnych. Grupa oczekuje również utrzymania się pozytywnych trendów 
sprzedażowych na rynkach takich krajów jak Rosja, Brazylia i Turcja. 
 
Do czynników mogących istotnie wpłynąć na wyniki Grupy w kolejnym kwartale należą: 

 sytuacja makroekonomiczna w Polsce i na świecie: według raportu Instytutu Badań nad 
Gospodarką Rynkową z 29 lipca 2010 roku, wzrost PKB w kraju w 2010 roku wyniesie 3,2%, a 
w 2011 roku już  3,4%, natomiast prognozowany wzrost wartości dodanej w budownictwie 
wyniesie w roku 2010 3,5% i aż 8,3% w 2011 roku; Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju 
szacuje wzrost gospodarczy w Polsce w 2010 roku na 2,7%, a w 2011 roku na 3,3%. Dla 
regionu Europy Środkowej i Azji Środkowej (włącznie z Turcją) EBOR oczekuje wzrostu o 
3,5% w 2010 roku i o 3,9% w 2011 roku. 

 sytuacja w budownictwie: zgodnie z danymi GUS z 17 sierpnia 2010 roku, liczba oddanych 
mieszkań zmniejszyła się o 19% w stosunku do roku 2009, natomiast liczba nowych inwestycji 
mieszkaniowych wzrosła aż o 20,6% r/r. Pierwsza dana  to efekt wstrzymania rozpoczynania 
inwestycji w roku 2009 i potwierdzenie utrzymywania się obniżonego popytu w roku 2010, 
druga to dobry prognostyk na rok 2011. Wzrost o 11,8% liczby przetargów budowlanych w 
pierwszym półroczu 2010 roku zdaje się potwierdzać pozytywne prognozy na 2011 rok. 

 kształtowanie się dostępności kredytów dla budownictwa, zwłaszcza kredytów hipotecznych: 
w Polsce obserwowana jest wyraźna poprawa dostępności kredytów dla nabywców mieszkań; 

 substytucja źródeł popytu: w związku ze słabszym popytem na rynku pierwotnym 
nieruchomości, w drugiej połowie 2010 roku oczekiwany jest wzrost popytu na materiały 
budowlane związane z remontami,   

 sytuacja płatnicza: możliwość nasilenia się opóźnień w spływie należności i zatorów 
płatniczych, zwłaszcza w krajach o głębokiej stagnacji, jak np. Rumunia; 

 kursy walutowe: niestabilność kursów walutowych na rynkach działania spółek Grupy; 
oczekiwane utrzymanie mocnego kursu walut lokalnych do euro, w tym dalsze umacnianie się 
złotego; według prognozy Raiffeisen Bank Polska S.A. z 17 sierpnia 2010 roku należy 
oczekiwać stopniowego umacniania się złotówki wobec euro z ok. 4,0 prognozowanej na 15 
września 2010 do 3,85 na koniec 2010 roku;  

 nowe produkty: tempo i efektywność procesu wprowadzania nowych produktów na rynki 
działania Seleny, w tym produktów pozyskanych w wyniki integracji ze spółką Quilosa; 

 ceny surowców i ceny sprzedaży: w marcu i kwietniu 2010 roku pojawiły się na większości 
rynków światowych braki w zaopatrzeniu w podstawowe surowce używane do produkcji 
artykułów chemii budowlanej, a w konsekwencji wzrosły ceny większości surowców; w III 
kwartale pojawiły się pierwsze spadki cen surowców, a jednocześnie w drugiej połowie 2010 
roku można oczekiwać efektu przełożenia wcześniejszego wzrostu cen surowców na rynkowe 
ceny produktów chemii budowlanej u większości producentów.   

 
 
1.16 Zmiany wartości aktywów i zobowiązań warunkowych 
 
W okresie objętym niniejszym raportem nie nastąpiły istotne zmiany w zakresie wartości zobowiązań 
i aktywów warunkowych. 
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1.17 Pozostałe istotne informacje  
 
Informacje istotne dla oceny sytuacji kadrowej, majątkowej, finansowej, wyniku finansowego oraz 
możliwości realizacji zobowiązań zostały przedstawione w niniejszym sprawozdaniu z działalności. 
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