Sprawozdanie z działalności Grupy Kapitałowej ERBUD Sp. z o.o. za rok 2006
1. Prezentacja Grupy Kapitałowej – wprowadzenie

W skład Grupy Kapitałowej ERBUD S.A. wchodzą następujące podmioty gospodarcze:

· Podmiot dominujący: 
Erbud S.A. z siedzibą w Warszawie
· Podmioty zależne:

· Erbud International spółka z ograniczoną odpowiedzialnością z siedzibą w Toruniu;

· Toplux spółka z ograniczoną odpowiedzialnością siedzibą w Toruniu

· GWI GmbH z siedzibą w Dueselldorff (Niemcy)

Spółka dominująca Erbud  S.A.. na dzień 31.12.2006 posiada 100% udziałów w kapitale zakładowym spółki zależnej Erbud International Sp. z o.o.

Spółka dominująca Erbud  S.A.. na dzień 31.12.2006 posiada 100% udziałów w kapitale zakładowym spółki zależnej  Toplux  Sp. z o.o.

Spółka dominująca Erbud  S.A.. na dzień 31.12.2006 posiada 100% udziałów w kapitale zakładowym spółki zależnej  GWI GmbH

Spółka Erbud S.A.. jako jednostka dominująca i spółki: Erbud International Sp. z o.o., Toplux Sp. z o.o. oraz GWI GmbH jako jednostki zależne tworzą jednostki powiązane w rozumieniu przepisów MSR/MSSF.
Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadziła firma BDO Numerica Polska Sp. z o.o. Oddział w Poznaniu ul. Warszawska 43 61-028 Poznań 
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostało sporządzone przy założeniu kontynuacji działalności jednostek wchodzących w skład Grupy Kapitałowej  .

Po dniu bilansowym 31.12.2006 do dnia sporządzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok 2006 nie nastąpiły żadne istotne zdarzenia, mające wpływ na obraz sytuacji finansowej i majątkowej grupy. 

ERBUD  S.A.. – podmiot dominujący

Spółka dominująca działa pod firmą Erbud   S.A. Siedzibą Spółki jest miasto Warszawa
Spółka dominująca prowadzi działalność w formie spółki akcyjnej powstałej w wyniku przekształcenia formy prawnej z Erbud Spółka z ograniczoną odpowiedzialnością zawiązanej aktem notarialnym w dniu 17.08.1990 r. przed notariuszem Krystyną Krystek w Państwowym Biurze Notarialnym w Toruniu (Rep A 10071/1190).
Przekształcenie formy prawnej nastąpiło w dniu 15 listopada 2006 roku na posiedzeniu Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspólników w Kancelarii Notarialnej Doroty Kałowskiej w Warszawie przy ulicy Grzybowskiej 12/14 lok. B-2 – Rep A nr 13158/2006. Postanowienie Sądu Rejonowego dla M. St. Warszawy w Warszawie, XIII Wydział Gospodarzy KRS – syg spr: WA.XIII NS-REJ.KRS/036772/06/221
Spółka jest zarejestrowana w Krajowym Rejestrze Sądowym prowadzonym przez Sąd Rejonowy dla M.St. Warszawy w Warszawie, XIII  Wydział Gospodarczy KRS pod numerem KRS 0000268667
Spółka posiada numer identyfikacji podatkowej NIP: 879-017-22-53 nadany przez II Mazowiecki Urząd Skarbowy w Warszawie.
Urząd statystyczny nadał Spółce REGON o numerze 005728373
Spółka prowadzi głównie działalność w zakresie wykonywania robót ogólnobudowlanych związanych ze wznoszeniem budynków . - określonego w PKD głównie w klasie 4521A
· Kapitał zakładowy spółki na 31.12.2006 roku przedstawia się następująco:
Na dzień 31 grudnia 2006 roku zarejestrowany kapitał zakładowy wynosi 1 000 000,00 zł i dzieli się na 10 000 000,00 akcji o wartości nominalnej 0,10 zł każda. 

Akcje zostały objęte w następujący sposób:

	Seria
	Ilość
	Cena
	Wartość

	A
	2 000 000
	0,10 zł
	200 000,00

	B
	8 000 000
	0,10 zł
	800 000,00

	C
	71 025
	0,10 zł
	7 102,50

	Razem
	10 071 025
	
	1 007 102,50


Akcje serii C na dzień 31 grudnia 2006 roku nie zostały zarejestrowane w KRS.

	Akcjonariusz
	Rodzaj akcji
	Liczba akcji
	% udziału w kapitale zakładowym
	Liczba głosów
	% udział w głosach na WZA

	Wolff&Mueller GmbH &Co. KG
	Zwykłe
	5.000.000
	49,65%
	5.000.000
	49,65%

	Juladal Investment Ltd
	Zwykłe
	4.000.000
	39,72%
	4.000.000
	39,72%

	Dariusz Grzeszczak
	Zwykłe
	  750.000
	7,45%
	  750.000
	7,45%

	Józef Adam Zubelewicz
	Zwykłe
	  250.000
	2,48%
	   250.000
	2,48%

	Pracownicy
	Imienne
	     71.025
	0,7%
	     71.025
	0,7%

	Razem
	
	10.071.025
	100%
	10.071.025
	100%


Zarząd spółki w okresie sprawozdawczym działał w niezmienionym, dwuosobowym składzie. 
- Człoenk Zarządu – Dariusz Grzeszczak;
- Członek Zarządu – Józef Adam Zubelewicz

Spółka dominująca posiada zarejestrowany Oddział w Deuseldorff Niemcy zarejestrowany 15 lipca 1991 roku, wpisany do Rejestru Handlowego pod nr HRB 4531
Erbud International Sp. z o.o. – podmiot zależny

Spółka działa pod firmą: Erbud International Sp. z o.o. Siedzibą Spółki jest miasto Toruń
Spółka prowadzi działalność w formie spółki z ograniczoną odpowiedzialnością, zawiązanej aktem notarialnym w dniu 7 stycznia 2000 roku przed notariuszem Mirosławą Syczewską w Toruniu (Repertorium Nr 95/2000).

Spółka została zarejestrowana w Sądzie Rejonowym w Toruniu, VII Wydział Gospodarczy KRS pod numerem 0000160349. 
Spółka posiada numer identyfikacji podatkowej NIP: PL 956-200-55-85 nadany przez Kujawsko-Pomorski Urząd Skarbowy w Bydgoszczy
Urząd statystyczny nadał Spółce REGON o numerze: 871222476
Spółka prowadzi głównie działalność w zakresie wykonywania robót ogólnobudowlanych związanych ze wznoszeniem budynków . - określonego w PKD głównie w klasie 4521A

Kapitał zakładowy Spółki według stanu na dzień 31 grudnia 2006 roku wynosił 50.000,00 złotych i dzielił się na 1000 udziałów  o wartości nominalnej 50,00 złotych każdy udział. 

	Lp. 
	Udziałowiec 
	Ilość głosów (szt.) 
	Wartość nominalna udziału (w zł) 
	% kapitału/głosów 

	1. 
	Erbud S.A. 
	1000 
	50,00 
	100 

	
	Ogółem 
	1000 
	50,00 
	100,00 


Stan na 31.12.2006 r.

W okresie 01.01.2000 – 20.02.2003 skład Zarządu Erbud International Sp. z o.o. był jednoosobowy:


- Prezes Zarządu – Dariusz Grzezczak.
W okresie od 20.02.2003 – 31.12.2003 skład Zarządu Erbud International Sp. z o.o. był jednoosobowy:


- Prezes Zarządu – Jacek Pięta

W okresie od 01.01.2004 – 31.12.2004 skład Zarządu Erbud International Sp. z o.o. był jednoosobowy:


- Prezes Zarządu – Marian Kruszyński

W okresie od 01.01.2005 – 31.12.2006 skład Zarządu Erbud International Sp. z o.o. był jednoosobowy:


- Prezes Zarządu – Marian Kruszyński

Na dzień sporządzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego Zarząd jest jednoosbowy. 

- Prezes Zarządu – Bogdan Durr
Spółka posiada zarejestrowany Oddział w Deuseldorff Niemcy zarejestrowany 10 kwietnia 2000 roku, wpisany do Rejestru Handlowego pod nr HRB 713.
Struktura zatrudnienia
Średnioroczne zatrudnienie w Spółce w 2006 roku wynosiło 458,33W 2006 r. Spółka zatrudniała średnio 458,33 osób, z tego w kraju zatrudnionych było średnio 123,26 osób (26,89% zatrudnienia ogółem), zaś w działalności eksportowej zatrudnienie wyniosło średnio 335,07 osób (73,11% zatrudnionych ogółem). 

Grupy zawodowe
	Struktura zatrudnienia według grup zawodowych

	Stan na 31.12.2006 r.

	Wyszczególnienie
	Średnie zatrudnienie
	Struktura

	- pracownicy umysłowi
	74
	14,60%

	- pozostali pracownicy zatrudnieni na stanowiskach nierobotniczych
	433
	85,40%

	Razem
	507
	100%


  Wielkość oraz rodzaje produkcji i usług  
W 2006 r działalność Spółki obejmowała:

1. roboty ogólnobudowlane, 

2. usługi eksportowe, 

Uzyskane przychody ze sprzedaży produktów i usług w 2004 i 2005 roku obrazuje poniższe zestawienie:

	WYSZCZEGÓLNIENIE
	Wartość (tys. zł)
	Struktura (%)

	
	2006
	2005
	2006
	2005

	ROBOTY OGÓLNOBUDOWLANE, z tego:
	66.462,05
	37.622,33
	100
	100

	KRAJ
	6.728,53
	6.327,57
	10,12
	16,40

	USŁUGI EKSPORTOWE 
	59.733,52
	31.294,76
	89,88
	83,60


Główne rynki zbytu
Głównym obszarem działalności Spółki w roku 2006 był eksport usług budowlanych (89,88%) z następującymi rynkami zbytu – Niemcy, Francja, Belgia, Szwecja.

Działalność krajowa Spółki obejmuje wykonawstwo stanów surowych.

Toplux Sp. z o.o. – podmiot zależny

Spółka działa pod firmą: Toplux  Sp. z o.o. Siedzibą Spółki jest miasto Toruń

Spółka prowadzi działalność w formie spółki z ograniczoną odpowiedzialnością, zawiązanej aktem notarialnym w dniu 15 października 1999 roku przed notariuszem Andrzejem Micorkiem w Warszawie (Repertorium Nr 8755/99).

Spółka została zarejestrowana w Sądzie Rejonowym w Toruniu, VII Wydział Gospodarczy KRS  pod numerem 0000249358. 

Spółka posiada numer identyfikacji podatkowej NIP: PL 956-200-10-44 nadany przez Kujawsko-Pomorski Urząd Skarbowy w Bydgoszczy

Urząd statystyczny nadał Spółce REGON o numerze: 871208476
Spółka prowadzi głównie działalność w zakresie projektowania budowlanego, urbanistycznego, technologicznego . - określonego w PKD głównie w klasie 7420 A

Kapitał zakładowy Spółki według stanu na dzień 31 grudnia 2006 roku wynosił 100.000,00 złotych i dzielił się na 1000 udziałów  o wartości nominalnej 100,00 złotych każdy udział. 

	Lp. 
	Udziałowiec 
	Ilość głosów (szt.) 
	Wartość nominalna udziału (w zł) 
	% kapitału/głosów 

	1. 
	Erbud S.A. 
	1000
	100,00
	100 

	
	Ogółem 
	1000
	100,00
	100,00 


Stan na 31.12.2006
W okresie 01.01.2004 – 3112.2004 skład Zarządu Toplux  Sp. z o.o. był dwuosobowy:


- Członek  Zarządu –Józef Zubelewicz;

- Członek Zarządu – Marinus Herman Popeijus
W okresie 01.01.2005 – 3112.2005 skład Zarządu Toplux  Sp. z o.o. był dwuosobowy:


- Członek  Zarządu –Józef Zubelewicz;


- Członek Zarządu – Marinus Herman Popeijus

W okresie 01.01.2006 – 3112.2006 skład Zarządu Toplux  Sp. z o.o. był jednoosbowy

-  Prezes Zarządu – Dariusz Grzeszczak

Na dzień sporządzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego Zarząd jest jednoosbowy. 


- Prezes Zarządu – Dariusz Grzeszczak
Spółka posiada zarejestrowany Oddział w Kaarst Niemcy zarejestrowany 17 lutego  2003 roku, wpisany do Rejestru Handlowego pod nr HRB 12479

Struktura zatrudnienia
Średnioroczne zatrudnienie w Spółce w 2006 roku wynosiło 59,45

W 2006 r. Spółka zatrudniała średnio 59,45 osób, z tego w kraju zatrudnionych było średnio 21,59 osób zaś w działalności eksportowej zatrudnienie wyniosło średnio 37,86 osób.

Grupy zawodowe
	Struktura zatrudnienia według grup zawodowych

	Stan na 31.12.2006r.

	Wyszczególnienie
	Stan zatrudnienia
	Struktura

	- pracownicy umysłowi
	0
	0

	- pozostali pracownicy zatrudnieni na stanowiskach nierobotniczych
	0
	0

	Razem
	0
	0


Wielkość oraz rodzaje produkcji i usług  
W 2006 r działalność Spółki obejmowała:

3. usługi montażowe, 

4. usługi eksportowe:

· usługi spawalniczo – montażowe w stoczniach,

· usługi ogólnobudowlane

Uzyskane przychody ze sprzedaży produktów i usług w 2004 i 2005 roku obrazuje poniższe zestawienie:

	WYSZCZEGÓLNIENIE
	Wartość (tys. zł)
	Struktura (%)

	
	2005
	2006
	2005
	2006

	USŁUGI MONTAŻOWE, z tego:
	7.683.272,64
	6 874 159,78
	100
	100

	KRAJ
	        769.957,63
	   855.246,52
	10,02%
	12,44%

	USŁUGI EKSPORTOWE (Statki – oddział w Kaarst)
	     6.307.383,37
	4.914.422,44
	82,09%
	71,49%

	EKSPORTUSŁUG BUDOWLANYCH
	        605.931,64
	1.104.490,82
	7,89%
	16,07%


 Główne rynki zbytu  

Głównym obszarem działalności Spółki w roku 2006 był eksport usług spawalniczo –montażowych realizowanych przez oddział w Kaarst (71,49%).
Spółka świadczyła usługi montażowe na terenie kraju jako podwykonawca Erbud Sp. z o.o. oraz eksportowała usługi budowlano –montażowe na teren Szwecji.

Działalność krajowa Spółki obejmuje montaże stali zbrojeniowej konstrukcyjnej..

Podział przychodów ze sprzedaży na rynek krajowy i eksport w roku 2006 przedstawia poniższe zestawienie:

	WYSZCZEGÓLNIENIE
	Wartość (tys. zł)

	
	2006
	Struktura %

	NIEMCY
	4.914.422,44
	81,65%

	SZWECJA
	1.104.490,82
	18,35%

	RAZEM
	6.018.913,26
	100%


GWI Bauunternemung GmbH – podmiot zależny

Spółka działa pod firmą: GWI GmbH.  Siedzibą Spółki jest miasto Dusseldorf  Niemcy

Spółka prowadzi działalność w formie spółki z ograniczoną odpowiedzialnością, zawiązanej aktem notarialnym w dniu 3 sierpnia 1993 roku przed notariuszem Dr. Manfred Lamers w Krefeld (Repertorium Nr 1239/1993).

Spółka została zarejestrowana w Sądzie w Krefeld (Amtsgerichts Krefeld),  pod numerem HRB 5076. 

Spółka posiada numer identyfikacji podatkowej DE 158567149 nadany Urząd Finansowy w Saarlouis w Niemczech
Spółka prowadzi głównie działalność w zakresie budownictwa ogólnego
Kapitał zakładowy Spółki według stanu na dzień 31 grudnia 2006 roku wynosił 100.000,00 EUR co w przeliczeniu po kursie bilansowym z dnia 31.12.2006 daje wartość 383.120,00 złotych. 
W okresie 01.01.2006 – 3112.2006 skład Zarządu GWI GmbH  był dwuosobowy:


- Prezes  Zarządu –Dariusz Grzeczszak;


- Prezes Zarządu – Axel Wahl
2. Istotne zdarzenia wpływające na działalność jednostek wchodzących w skład Grupy Kapitałowej w roku 2006  oraz do dnia zatwierdzenia  sprawozdania:

a) Uchwałą z dnia 6 listopada  2006 r. Zgromadzenie Wspólników ERBUD Sp. z o.o. podjęło uchwałę w sprawie podwyższenia kapitału zakładowego Spółki z kwoty 200.000,00 zł do kwoty 1.000.000 zł z kapitału zapasowego Spółki poprzez utworzenie 800 równych i niepodzielnych i nieuprzywilejowanych udziałów o wartości nominalnej 1.000,00 zł każdy. Nowoutworzone udziały zostały objęte przez dotychczasowych wspólników, w następujący sposób: Dariusz Grzeszczak objął 300  udziałów o łącznej wartości nominalnej 300.000,00 zł, Józef Zubelewicz – objął 100 udziałów o łącznej wartości nominalnej 100.000,00 zł, oraz Spółka prawa niemieckiego pod firmą: Wolff & Müller GmbH & Co. KG z siedzibą w Stuttgarcie, Republika Federalna Niemiec objęła 400 udziałów o łącznej wartości nominalnej 400.000,00 zł. 

W dniu 15 listopada  2006 r. Zgromadzenie Wspólników Spółki ERBUD Sp. z o.o. podjęło uchwałę w sprawie przekształcenia ERBUD Sp. z o.o. w spółkę akcyjną ERBUD S.A. Zgodnie z uchwałą kapitał zakładowy Emitenta wynosił 1.000.000,00 zł (słownie: jeden milion złotych) i dzielił się na 10.000.000 (słownie: dziesięć milionów) akcji zwykłych na okaziciela serii A o wartości nominalnej 0,1 zł (słownie: dziesięć groszy) każda akcja, których właścicielami, stosownie do art. 553 § 3 Kodeksu spółek handlowych, stali się wspólnicy ERBUD Sp. z o.o. uczestniczący w spółce przekształconej, czyli Erbud Sp. z o.o.

W dniu 7 grudnia 2006 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta podjęło uchwałę w sprawie obniżenia i jednoczesnego podwyższenia kapitału zakładowego Spółki. Akcje Serii B zostały objęte za wkłady pieniężne. Akcje Serii B zostały zaoferowane do objęcia Spółce Wolff & Müller GmbH & Co. KG z siedzibą w Stuttgarcie, Republika Federalna Niemiec, oraz spółce prawa cypryjskiego Juladal Investment Limited. 

W grudniu 2006 r. zostało zarejestrowane podwyższenie oraz obniżenie kapitału zakładowego Emitenta na podstawie uchwały z dnia 7 grudnia 2006 roku Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Emitenta w sprawie obniżenia i jednoczesnego podwyższenia kapitału zakładowego Spółki. Akcje Serii B zostały objęte za wkłady pieniężne. Akcje Serii B zostały zaoferowane do objęcia Spółce Wolff & Müller GmbH & Co. KG z siedzibą w Stuttgarcie, Republika Federalna Niemiec, oraz spółce prawa cypryjskiego Juladal Investment Limited.

Zgodnie z uchwałą umorzeniu podlegały akcje następujących Akcjonariuszy:

· Dariusz Grzeszczak – umorzonych zostało 3.000.000 (słownie: trzy miliony) akcji zwykłych na okaziciela serii A o numerach od 750.001 do 3.750.000 o wartości nominalnej 0,1 zł (słownie: dziesięć groszy) każda akcja oraz o łącznej wartości nominalnej 300.000,00 zł,  

· Józef Adam Zubelewicz – umorzonych zostało 1.000.000 (słownie: jeden milion) akcji zwykłych na okaziciela serii A o numerach od 4.000.001 do 5.000.000 o wartości nominalnej 0,1 zł (słownie: dziesięć groszy) każda akcja oraz o łącznej wartości nominalnej 100.000,00 zł (słownie: sto tysięcy złotych),  

· Wolff & Müller GmbH & Co. KG – umorzonych zostało 4.000.000 (słownie: cztery miliony) akcji zwykłych na okaziciela serii A o numerach od 6.000.001 do 10.000.000 o wartości nominalnej 0,1 zł (słownie: dziesięć groszy) każda akcja oraz o łącznej wartości nominalnej 400.000,00 zł (słownie: czterysta tysięcy złotych).

Akcje w podwyższonym kapitale zakładowym serii B zostały przeznaczone do objęcia w następujący  sposób:

· 4.000.000 (słownie: cztery miliony) akcji zwykłych na okaziciela serii B o wartości 400.000 zł (słownie: czterysta tysięcy złotych), objęła spółka prawa niemieckiego Wolff & Müller GmbH & Co. KG z siedzibą w Stuttgarcie, Republika Federalna Niemiec,

· 4.000.000 (słownie: cztery miliony) akcji zwykłych na okaziciela serii B o wartości 400.000 zł (słownie: czterysta tysięcy złotych), objęła spółka prawa cypryjskiego Juladal Investment Limited. 

W dniu 7 grudnia 2006 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta podjęło uchwałę nr 3 w sprawie podwyższenia kapitału zakładowego Spółki emisji akcji serii C z pozbawieniem dotychczasowych akcjonariuszy prawa poboru akcji serii C, na podstawie której podwyższono kapitał zakładowy Emitenta o kwotę nie wyższą niż 100.000,00 zł, tj. z kwoty 1.000.000,00 zł do kwoty nie wyższej niż 1.100.000,00 zł w drodze emisji nie więcej niż 100.000 akcji zwykłych na okaziciela serii C o wartości nominalnej 0,1 zł każda akcja. Prawo do objęcia Akcji serii C przysługiwało osobom uprawnionym zgodnie z programem Motywacyjnym wprowadzonym na podstawie uchwały nr 2 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Emitenta z dnia 7 grudnia 2006 r. Osoby uprawnione objęły 71.025 Akcji Serii C. Rejestracja podwyższenia kapitału zakładowego Emitenta w drodze emisji 71.025 akcji serii C, realizowanej zgodnie z Programem Motywacyjnym na podstawie uchwały nr 2 i 3 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Emitenta z dnia 7 grudnia 2006 r., nastąpiła w dniu 15 lutego 2007 r. 

W dniu 7 grudnia 2006 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta podjęło uchwałę nr 4 w sprawie podwyższenia kapitału zakładowego Spółki w drodze publicznej emisji akcji serii D z pozbawieniem dotychczasowych akcjonariuszy prawa poboru akcji serii D, na podstawie której podwyższono kapitał zakładowy Emitenta o kwotę nie wyższą niż 250.000,00 zł, tj. do kwoty nie wyższej niż 1.260.000,00 zł w drodze emisji 250.000 akcji zwykłych na okaziciela serii D o wartości nominalnej 0,01 zł każda akcja.

W dniu 12 grudnia 2006 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta podjęło uchwałę nr 1 w sprawie ubiegania się o dopuszczenie akcji serii A i B do obrotu na rynku regulowanym oraz dematerializacji akcji serii A i B. 

4 maja 2007 roku zamknięto subskrybcję 2.500.000 akcji serii D. 11 maja odbył się debiut giełdowy podmiotu dominującego. 

Poniżej wykres notowań PDA Erbud S.A. 
[image: image1.png]



b) Rok 2006 utrwalił poprawę koniunktury na rynku budowlanym, jaka nastąpiła w 2005 roku. Według danych GUS produkcja budowlano-montażowa była w grudniu 2006 roku wyższa o 17,9% niż przed rokiem, a po wyeliminowaniu wpływu czynników o charakterze sezonowym ukształtowała się na poziomie wyższym o 26,0% niż w grudniu 2005 roku. Poziom produkcji budowlano-montażowej zrealizowanej w całym 2006 roku był o 17,5% wyższy niż w 2005 roku. Przyczyn tego stanu rzeczy można upatrywać w kilku podstawowych czynnikach – utrzymującym się wzroście gospodarczym w Polsce, boomie w budownictwie mieszkaniowym, niskiej bazie z lat ubiegłych (silna dekoniunktura w latach 2000-2004) oraz stymulacji inwestycji przez fundusze unijne. Zwłaszcza ostatni czynnik jest jednym z najbardziej przemawiających do wyobraźni. Wielkość nakładów unijnych w latach 2007-2013 ma być kilkukrotnie wyższa od środków przyznanych w latach 2004-2006. Z uwagi na dekoniunkturę rynkową w latach 2000-2004 wiele podmiotów wypadło z rynku, co przemawia na korzyść podmiotów, które przetrwały trudne czasy. Obecnie rynek cierpi na brak podaży mocy wykonawczych, co w perspektywie kilku kwartałów przemawiać będzie na korzyść wykonawców. Erbud jest przykładem spółki budowlanej, która przetrwała trudne czasy w budownictwie poprzez działalność na rynkach zagranicznych, relatywnie małej bazie sprzętowej oraz koncentrację wyłącznie na marżowych projektach. Boom inwestycyjny z kolei ze zdwojoną siłą przełożył się na poprawę wyników w spółce. W ciągu ostatnich trzech lat, od momentu dokapitalizowania przez inwestora branżowego Erbud czterokrotnie zwiększył przychody i dziewięciokrotnie zysk netto. Implikuje to średnią stopę wzrostu CAGR 2003-2006 odpowiednio na poziomie 71% i 151%.

Indeks produkcji budowlano montażowej w Polsce
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Źródło: GUS
Bariery działalności

Według badań koniunktury przeprowadzonych przez GUS w grudniu 2006 roku, jako największe bariery w dalszej poprawie koniunktury w budownictwie podaje się konkurencję ze strony innych firm (57% przedsiębiorstw w grudniu 2006 w porównaniu do 72% w listopadzie 2005 roku). Warto jednak zauważyć, że znaczenie tego czynnika jako bariery działalności z miesiąca na miesiąc maleje. W dalszej kolejności jako barierę przedsiębiorcy wymieniają rosnące koszty zatrudnienia (52% badanych przedsiębiorstw w listopadzie wobec 47% w listopadzie 2005 roku). Coraz większe znaczenie nabiera bariera w postaci niedoboru wykwalifikowanych pracowników (wzrost z 21% przed rokiem do 52% w grudniu 2006). Przedsiębiorcy bardzo optymistycznie oceniają koniunkturę na rynku i bariera związana z niedostatecznym popytem zmalała do 19% z 37% przed rokiem.

Wynagrodzenia

Według badań koniunktury GUS, w grudniu 2006 roku na niedobór wykwalifikowanych pracowników wśród barier rozwoju wskazywało 52% pracodawców w budownictwie (wobec 21% w grudniu 2005 roku). Ożywienie na rynku budowlanym zwiększa popyt na wykwalifikowanych budowlańców. Coraz trudniej jest ich pozyskać na rynku, wobec czego nieuchronny wydaje się wzrost płac w budownictwie w celu zahamowania odpływu pracowników za granicę i skłonienia osób, które już wyjechały do powrotu. Według GUS, od stycznia do listopada 2006 roku wynagrodzenia w budownictwie wzrosły o 9,2% w stosunku do analogicznego okresu 2005 roku. W tym samym okresie przeciętne wynagrodzenie w sektorze przedsiębiorstw wzrosło o 4,8%. W naszym odczuciu, z uwagi na wzrost popytu na prace budowlane, wyższe koszty wynagrodzeń będą mogły być przeniesione docelowo na odbiorcę finalnego. Nastąpi to jednak z pewnym opóźnieniem, co może mieć w krótkim terminie 1-2 letnim wpływ na rentowność kontraktów generalnych wykonawców. Jako jeden ze sposobów poprawy dostępu do wykwalifikowanej kadry podaje się otwarcie granic na pracowników ze wschodu. Może się jednak okazać, że dla nich bardziej racjonalny okaże się wyjazd dalej na zachód lub do Rosji, która w chwili obecnej jest również wielkim placem budowy. Wzrost kosztów zatrudnienia związany jest bezpośrednio z coraz bardziej widocznym niedoborem wykwalifikowanych pracowników. Jednym ze sposobów na zatrzymanie pracowników będzie wzrost płac. Mogą to być wzrosty rzędu kilkunastu procent w ciągu roku. Chęć zatrzymania pracowników lub zatrudnienia nowych z uwagi na zwiększające się portfele zamówień może również przełożyć się na wzrost innych pozapłacowych elementów wynagrodzenia, co dodatkowo wpłynie na wzrost obciążeń pracodawców.

Materiały

W ostatnich miesiącach gwałtownie wzrosły ceny usług materiałów i usług budowlanych – cementu, kruszywa, styropianu, podwykonawców. Według oficjalnych danych GUS, wskaźnik cen produkcji budowlano-montażowej w listopadzie wzrósł o 4% w stosunku do analogicznego miesiąca 2005 roku. Jednak rzeczywisty wzrost cen wybranych materiałów może być kilkukrotnie wyższy. Z kolei, wzrost cen w okresie styczeń-listopad wyniósł 2,8% w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego. Widoczny wzrost cen zauważalny jest począwszy od września 2006 roku, co potwierdza wcześniejszą tezę o przesunięciu przewagi negocjacyjnej w kierunku wykonawców.

Budownictwo mieszkaniowe

W ciągu ostatnich dwóch lat sytuacja na rynku mieszkaniowym uległa gwałtownej poprawie. Ceny mieszkań w największych miastach w Polsce wzrosły ponad dwukrotnie. Wpłynęło to na poprawę sytuacji generalnych wykonawców działających na tym rynku. Wzrost cen na rynku mieszkaniowym wynika głównie ze spadku stóp procentowych i większej dostępności oferty kredytów hipotecznych banków, tym samym wysokim popytem na mieszkania przy wciąż niskiej podaży lokali oddawanych do eksploatacji. W związku z wysoką atrakcyjnością inwestycji deweloperskich, coraz więcej podmiotów podejmuje się tej działalności. Tym samym wzrasta popyt na generalne wykonawstwo inwestycji mieszkaniowych, co ma pozytywne oddziaływanie na marże. Budownictwo mieszkaniowe w latach 2005-2006 odpowiadało średnio za 38% przychodów Erbudu. Można oczekiwać, że utrzyma się on na takim poziomie w 2-3 kolejnych latach z uwagi na wchodzenie na rynek deweloperski 

kolejnych podmiotów zainteresowanych atrakcyjną stopą zwrotu. Powyższą tezę potwierdza analiza kwartalnych wydanych pozwoleń na budowę mieszkań, która w czwartym kwartale 2006 roku przekroczyła wartość 50 tys. w porównaniu do średnio 30 tys. w poprzednich kwartałach.

Charakterystyka liczbowa rynku mieszkaniowego w Polsce (w tys.)
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Źródło: GUS, *na podstawie danych miesięcznych

Według prognoz PMR, rynek budownictwa mieszkaniowego w Polsce będzie rósł w tempie powyżej 12% rocznie.

Dynamika wzrostu rynku budownictwa mieszkaniowego
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Budownictwo komercyjne

Wzrost gospodarczy oraz spadek stóp procentowych stymuluje popyt na inwestycje o charakterze komercyjnym, takie jak centra handlowe, kompleksy kinowe, biurowce, magazyny i inne. Rok 2006 zapisał się jako okres bardzo dobrej koniunktury na rynku powierzchni biurowych i magazynowych. Wolne powierzchnie biurowe w Warszawie, które stanowią ponad 70% polskiego rynku, zostały wynajęte, co zmniejszyło wskaźnik pustostanów na koniec 2006 roku do poziomu 5,3%. Spowodowało to poprawę sytuacji najemców powierzchni biurowych i stymuluje rozwój kolejnych inwestycji o charakterze komercyjnym.

Rynek powierzchni magazynowych również przeżywa okres prosperity. Na koniec III kwartału 2006 roku w Polsce istniało około 2,5 mln m2 powierzchni magazynowej. Z uwagi na centralne umiejscowienie Polski w Eurporie Środkowo-Wschodniej i szerokie plany rozbudowy infrastruktury komunikacyjnej można oczekiwać, że rynek ten będzie w kolejnych latach również dynamicznie się rozwijał.

Najbardziej nasycony wydaje się być coraz bardziej rynek nowoczesnej powierzchni handlowej. W ostatnim czasie najbardziej dynamicznie rozwijał się w miastach mniejszej wielkości. Taka tendencja powinna przenieść się na kolejne lata z uwagi na coraz większe nasycenie rynku warszawskiego. Zaplanowane inwestycje wskazują na istotny wzrost podaży powierzchni w mniejszych miastach – Poznaniu, Wrocławiu, Szczecinie i Trójmieście. Poniżej przedstawiamy zestawienie obecnych i prognozowanych powierzchni handlowych przypadających na 1 mieszkańca w największych miastach w Polsce.

Nowoczesna powierzchnia handlowa (m2/1 tys. mieszkańców)

[image: image5.emf]0

100

200

300

400

500

600

700

800

900

Kraków Łódź Poznań Szczecin Trójmiasto Aglomeracja

śląska

Warszawa Wrocław

Grudzień 2006 Prognoza grudzień 2008


Źródło: RRF

W skład segmentu budownictwa niemieszkaniowego wchodzą oprócz wymienionych obiektów komercyjnych również obiekty przemysłowe oraz użyteczności publicznej. Wysoki poziom wykorzystania mocy produkcyjnych w gospodarce oraz planowane nakłady inwestycyjne w polskim przemyśle będą utrzymywać wysoki popyt na wspomniane obiekty.

Dynamika wzrostu rynku budownictwa niemieszkaniowego
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Budownictwo użyteczności publicznej

Wydaje się, że jest to obszar rynku najbardziej odporny na wahania koniunkturalne obejmujący takie obiekty, jak szkoły, szpitale, baseny, hale widowiskowe, terminale lotniskowe i inne. W obszarze tym utrzymuje się stabilny popyt i marże. Erbud posiada kompetencje w tym obszarze rynku, co pozwala na dywersyfikację działalności i zmniejszenie zależności od koniunktury gospodarczej.

Budownictwo inżynieryjne

Wydaje się iż jest to jeden z najbardziej perspektywicznych i obiecujących obszarów rynku. Inwestycje w tym zakresie stymulowane są głównie za środków publicznych oraz wspierane przez fundusze unijne. Napływ środków unijnych w latach 2007-2013 powinien dostarczyć dodatkowego bodźca wzrostowego inwestycjom infrastrukturalnym. Do tego obszaru zaliczyliśmy budownictwo drogowe (autostrady, drogi szybkiego ruchu, drogi krajowe, powiatowe, lokalne), budownictwo kolejowe oraz inne obiekty inżynieryjne (terminale lotniskowe, dworce kolejowe, tunele kolejowe i drogowe). W chwili obecnej Erbud posiada kompetencje w zakresie ostatniej grupy wspomnianych obiektów. Środki z nowej emisji mają posłużyć rozbudowie kompetencji w zakresie budownictwa drogowego (mniejsze kontrakty). W tym celu spółka zamierza dokonać akwizycji jednego lub więcej podmiotów oraz ich dokapitalizowanie. Rozbudowanie kompetencji o ten obszar pozwoli spółce dywersyfikację działalność i możliwość zwiększenia realizowanej marży. Według prognoz PMR, rynek budownictwa inżynieryjnego będzie rósł w kolejnych latach w tempie ponad 12% rocznie.

Dynamika wzrostu rynku budownictwa inżynieryjnego
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Fundusze unijne na drogi i koleje

W ramach samego Programu Operacyjnego Infrastruktura i Środowisko w latach 2007-2013 na cele budownictwa drogowego, kolejowego, jak i budownictwa obiektów ochrony środowiska (np. oczyszczalnie ścieków, sieci kanalizacyjne, wały przeciwpowodziowe, itp.) mają być przeznaczone łącznie nakłady w wysokości 18 mld EUR. Wraz z wkładem własnym całkowite szacowane nakłady związane z finansowaniem unijnym mogą wynieść ponad 26 mld EUR. Z kwoty 18 mld EUR, ponad 9 mld EUR ma być przeznaczone na szeroko pojęte inwestycje drogowe. Dodatkowo około 2,2 mld EUR w ramach regionalnych programów operacyjnych samorządy mają zamiar wydać na nowe drogi wojewódzkie i powiatowe. Wraz z wkładem własnym wydatki na drogi finansowane z wspomnianych funduszy mogą sięgnąć 16 mld EUR. Według szacunków Ogólnopolskiej Izby Gospodarczej Drogownictwa, łączna wielkość nakładów uwzględniająca również środki publiczne i samorządowe, może wynieść 175 mld PLN (przy założeniu absorpcji na poziomie 75% wielkość ta wynosi około 131,5 mld PLN)

Nakłady na drogi publiczne w latach 2005-2013 (mld PLN)
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Źródło: Ogólnopolska Izba Gospodarcza Drogownictwa

Rynek budowlany w Europie
Ogólna charakterystyka rynku

Sytuacja na europejskim rynku budowlanym podlega wahaniom cyklicznym. Po dobrych dla budownictwa latach 1993-1995 na europejskim rynku budowlanym, lata 1996 i 1997 przyniosły spadek. Kolejne trzy lata przyniosły ponowne ożywienie, a w latach 2001-2005 dynamika wzrostu ponownie zmalała. Całościowy obraz sytuacji ratowały takie kraje jak Hiszpania, Irlandia, Wielka Brytania i Włochy, które w ostatnich dziesięciu latach odnotowywały systematyczny wzrost. Relatywnie słabo na tle pozostałych państw wypadły Niemcy, gdzie w ostatnich dziesięciu latach produkcja budowlana spadała średnio 4,3% rocznie. W ostatnich kwartałach widoczne jest ponowne ożywienie, zwłaszcza w krajach nowo przyjętych do Wspólnoty Europejskiej.

Realna dynamika produkcji budowlanej w ujęciu rocznym

	Kraj
	1997
	1998
	1999
	2000
	2001
	2002
	2003
	2004
	2005
	2006P

	Belgia
	5,6%
	0,2%
	5,8%
	3,4%
	1,1%
	-5,4%
	-3,4%
	3,8%
	5,5%
	4,2%

	Niemcy
	-1,5%
	-0,9%
	1,5%
	-2,4%
	-4,6%
	-5,8%
	-1,6%
	-2,3%
	-4,5%
	-1,0%

	Irlandia
	b.d.
	b.d.
	12,1%
	6,0%
	3,4%
	2,5%
	3,6%
	5,2%
	5,6%
	4,5%

	Francja
	-1,0%
	0,6%
	5,7%
	7,0%
	1,8%
	-0,5%
	0,0%
	3,7%
	3,1%
	3,1%

	Szwecja
	-7,8%
	1,8%
	0,0%
	4,1%
	6,1%
	3,3%
	-4,0%
	4,5%
	8,0%
	4,2%

	Wielka Brytania
	3,0%
	1,6%
	1,5%
	1,5%
	2,5%
	4,2%
	5,0%
	2,9%
	-0,9%
	1,8%

	UE*
	0,5%
	1,4%
	3,3%
	2,9%
	1,0%
	0,1%
	1,0%
	1,7%
	0,8%
	1,9%


 Źródło: European Construction Industry Federation, *bez GR, L, M, PL, SLO, LT, LV, EE, CY

Według Eurostatu, produkcja budowlana w 25 krajach UE w II i III kwartale 2006 roku wzrosła w ujęciu rocznym odpowiednio o 3,4% i 4,5%. Poprawa występuje w większości krajów starej i nowej Unii, ze zdecydowanie wyższą dynamiką w drugiej grupie.

Kwartalna dynamika produkcji budowlanej (r/r)
	Kraj
	4Q05
	1Q06
	2Q06
	3Q06

	Belgia
	-1,4%
	4,5%
	0,5%
	1,6%

	Niemcy
	-0,9%
	-0,6%
	6,7%
	7,4%

	Irlandia
	7,0%
	-6,0%
	10,9%
	16,8%

	Francja
	6,8%
	6,0%
	6,8%
	4,1%

	Polska
	7,9%
	0,5%
	12,8%
	14,5%

	Szwecja
	8,5%
	1,3%
	9,7%
	10,7%

	Wielka Brytania
	0,2%
	0,0%
	-0,1%
	2,2%

	EU-25
	1,3%
	1,3%
	3,4%
	4,5%


Podział rynku

Według szacunków European Construction Industry Federation (FIEC), najwiekszy udział w całości produkcji miało budownictwo niemieszkaniowe (31%), na drugim miejscu z udziałem na poziomie 26% było budownictwo mieszkaniowe, renowacje i remonty odpowiadały za 23% produkcji, a około 20% europejskiego rynku budowlanego stanowiło budownictwo inżynieryjne.

Podział rynku budowlanego na segmenty w 2005 roku
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Źródło: European Construction Industry Federation

Wielkość rynków poszczególnych krajów
Udział sprzedaży eksportowej w całości przychodów Erbudu stanowił w 2006 roku około 25% całości przychodów. Większość z przychodów pochodziła z rynku niemieckiego. Na potrzeby raportu analitycznego skupimy się głównie na cechach charakterystycznych i wielkości rynków zagranicznych, na których działa Erbud. Poniżej przedstawiamy wielkość i zatrudnienie na rynkach budowlanych stanowiących główne obszary aktywności Erbudu.
Produkcja budowlana i zatrudnienie w budownictwie w wybranych krajach UE
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Źródło: European Construction Industry Federation, *szacunki DI BRE na podstawie danych GUS

Krótka charakterystyka rynków poszczególnych krajów

Poniżej przedstawiamy krótką charakterystykę rynków zagranicznych, na których działa Erbud.

Charakterystyka rynków budowlanych wybranych krajów UE
	Kraj
	Krótka charakerystyka

	Belgia
	wyraźne ożywienie w segmencie budownictwa mieszkaniowego, niemieszkaniowego i inżynieryjnego (plan rozbudowy infrastruktury kolejowej w latach 2003-2012 jest wart 17 mld EUR)

	Niemcy
	ożywienie spowodowane inwestycjami infrastrukturalnymi w związku z Mistrzostwami Świata w Piłce Nożnej (około 3 mld EUR), umiarkowane ożywienie w budownictwie mieszkaniowym, wyraźny wzrost pozwoleń na budowę w 2006 roku

	Irlandia
	wzrost rynku utrzymuje się systematycznie od kilku lat napędzany głównie wzrostem w budownictwie mieszkaniowym i inżynieryjnym, rynek mieszkaniowy wzrósł z 10,9 mld EUR w 2001 roku do 21 mld EUR w 2005 roku, udział budownictwa niemieszkaniowego spadł w całości produkcji z 18,6% w 2001 roku do 10,8% w 2005 roku

	Francja
	wyraźny wzrost w obszarze budownictwa mieszkaniowego (+1,5% r/r w 2005) oraz brak wzrostu w budownictwie niemieszkalnym i inżynieryjnym

	Szwecja
	umiarkowany wzrost występuje zarówno w segmencie budownictwa mieszkaniowego, jak i niemieszkaniowego

	Wielka Brytania
	największy wzrost występuje w segmencie budownictwa mieszkaniowego (średni wzrost w latach 2001-2005 na poziomie 7,8%) oraz w budownictwie niemieszkaniowym (średni wzrost w okresie 2001-2005 na poziomie 2,9%), wzrost w tym obszarze będzie wspierany przez przygotowania do olimpiady, która ma się odbyć w Londynie w 2012 roku


Źródło: DI BRE na podstawie Europeaan Powers of Construction 2006 (Deloitte) 
Dobrą passę w budownictwie odzwierciedlają również wyniki spółek budowlanych i deweloperskich notowanych na Giełdzie Papierów Wartościowych w Warszawie. 

Indeks WIG-Budownictwo (od 9 stycznia 2006 roku do 8 stycznia 2007 roku) 




W ciągu ostatniego roku, wartość indeksu WIG-Budownictwo wzrosła ponad dwukrotnie (wynosząc 77 593,68 pkt. na dzień 8 stycznia 2007 roku). Znaczący wpływ na ten wynik miał boom w budownictwie mieszkaniowym oraz oczekiwania dotyczące napływu środków unijnych do Polski przeznaczonych na inwestycje. 

Ranking Największych Wykonawców

	LP
	Firma
	Przychody netto ze sprzedaży w tys PLN
	Różnica
	Różnica w %

	
	
	2005
	2006
	
	

	1
	Grupa Skanska S.A.
	2 249 100,00
	2 873 200,00
	624 100,00
	27,75

	2
	Budimex Dromex S.A.
	1 919 111,00
	2 294 529,00
	375 418,00
	19,56

	3
	Strabag Sp. z o.o.
	1 537 678,00
	1 964 000,00
	426 322,00
	27,73

	4
	Warbud S.A.
	990 008,00
	1 006 342,00
	16 334,00
	1,65

	5
	Hochtief Polska 
	802 530,00
	938 282,00
	135 752,00
	16,92

	6
	Mitex S.A.
	652 562,00
	605 340,00
	-47 222,00
	-7,24

	7
	GRUPA ERBUD
	223 892,00
	426 185,00
	202 293,00
	47,46

	8
	Erbud S.A.
	182 031,00
	312 693,00
	130 662,00
	71,78

	9
	Unibep S.A.
	162 968,00
	190 254,00
	27 286,00
	16,74

	10
	Projprzem S.A.
	120 590,00
	151 964,00
	31 374,00
	26,02

	11
	Mostostal Puławy S.A.
	166 578,00
	144 622,00
	-21 956,00
	-13,18

	
	
	 
	 
	0,00
	 

	
	Benchmark – rynek
	
	
	
	17,8
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Z prezentowanych wyżej danych wynika iż w większości przypadków czołowe firmy budowlane osiągnęły wzrost przychodów. Jest to związane ze zdecydowaną poprawą koniunktury w gospodarce, a co za tym idzie w branży budowlano – montażowej. Jednak na tle prezentowanych przedsiębiorstw oraz ogólnego trendu w budownictwie wzrosty osiągane przez Erbud S.A. oraz Grupę Erbud S.A. są imponujące.

Należy również dodać, że wraz ze wzrostem przychodów firma generowała zyski również znacznie powyżej wyników osiąganych przez rynek.

Korzystna sytuacja w sektorze budowlanym w 2006 roku zachwiana została głównie problemami wynikającymi z pozyskaniem pracowników. I nie chodzi tu jedynie o pracowników wyższego szczebla ale również (a może przede wszystkim) o robotników szeregowych. Wskazując na bariery swojej działalności, w 2006 roku ponad dwukrotnie więcej przedsiębiorstw - niż przed rokiem - wskazywało na niedobór wykwalifikowanych pracowników (w sumie 49,2% firm). 




I pomimo, że budownictwo „wchłania” osoby o niższych kwalifikacjach, to również ten sektor dotyka problem związany z brakiem rąk do pracy. W małych miastach, w których bezrobocie oscyluje w granicach 30%, bez problemu można znaleźć ogłoszenie informujące o gotowości przyjęcia do pracy w tym sektorze. 

Przedstawiciele firm budowlanych szacują, że ich branża cierpi na niedobór co najmniej 150 tys. pracowników. Tymczasem progres w budownictwie na przykład w Wielkiej Brytanii sprawia, że na „budowlańców” czeka jeszcze co najmniej 100 tys. miejsc pracy.

Sytuację pogarsza fakt, że exodus ten zbiegł się w czasie z ożywieniem na krajowym rynku budowlanym. Dla wielu firm oznacza to brak pożądanych mocy produkcyjnych, czego następstwem może być rezygnacja z kontraktów.  

Winę za brak „rąk do pracy” pracodawcy przypisują zarówno masowemu exodusowi Polaków za granicę jak również wadliwemu systemowi edukacyjnemu, który w latach 90. nie zdołał wykształcić odpowiedniej kadry „budowlanej”. 
W dłuższej perspektywie czasowej prawdopodobne jest, że utrzymująca się na rynku polskim bariera zatrudnienia może w kolejnych latach osłabić wzrost w budownictwie i znacząco utrudnić wykorzystanie funduszy otrzymywanych z Unii, zwłaszcza na budowę dróg. 

Trudności w pozyskaniu odpowiedniej kadry poniekąd wymuszały na pracodawcach podwyżki płac, które stanowiły jeden z elementów „walki” o pracowników. Znalazło to odzwierciedlenie w średnim wynagrodzeniu w sektorze. W 2006 roku największą dynamiką płac, kształtującą się na poziomie 8,9% cechował się właśnie sektor budowlany, w którym średnie wynagrodzenie pod koniec 2006 roku wyniosło 
2 413,9 zł.  

Można oczekiwać, że w 2007 roku najszybciej będą rosły wynagrodzenia między innymi w budownictwie, jak również w sektorach bankowości i nowych technologii. „Można oczekiwać, że dynamika płac w budownictwie będzie wyższa od średniej, gdyż pracodawcy mają problem z zatrudnieniem np. cieśli, murarzy, tynkarzy przy wciąż utrzymującym się bardzo wysokim popycie na mieszkania.”  


Pomimo opisanych wyżej problemów w Grupie Erbud S.A. zatrudnienie w stosunku do roku 2005 zwiększyło się o 100%. Na dzień 31.12.2006 Grupa zatrudniała na umowę o pracę 1278 osób w kraju i za granicą.

Perspektywy rozwoju rynku



Badanie przeprowadzone przez firmę badawczą PMR na potrzeby raportu „Sektor budowlany w Polsce I połowa 2007 – Prognozy na lata 2007-2009” dowodzi, że na rynku budowlanym utrzymuje się znakomita koniunktura. Zdecydowana większość największych firm budowlanych działających w Polsce (niemal 80%) ocenia sytuację w sektorze jako pozytywną. W porównaniu do podobnego badania przeprowadzonego przez PMR w marcu ubiegłego roku, wystąpiła zdecydowana poprawa nastrojów – wtedy jedynie 41% oceniało koniunkturę jako dobrą lub bardzo dobrą. Prognozy na przyszłość także są optymistyczne – ponad połowa badanych spodziewa się poprawy sytuacji w ciągu najbliższych 12 miesięcy, a tylko 6% ankietowanych obawia się jej pogorszenia.

	




	Ocena obecnej sytuacji w polskim sektorze budowlanym. 


PMR poprosił respondentów również o prognozy na 2007 rok dotyczące następujących wskaźników sytuacji na rynku budowlanym: 

· sprzedaży produkcji budowlano-montażowej 

· produkcji cementu 

· liczby wydawanych pozwoleń na budowę 

· ceny materiałów budowlanych 

· poziomu zatrudnienia w firmach budowlanych 

· poziomu wynagrodzeń w firmach budowlanych. 

Respondenci przewidywali wzrosty wszystkich sześciu wskaźników. Aż 99% badanych prognozowało zwyżki cen materiałów budowlanych, co dziewiąty ankietowany przewidywał natomiast wzrost płac w firmach budowlanych, zwiększenie produkcji cementu oraz produkcji budowlano-montażowej. W przypadku poziomu zatrudnienia w firmach budowlanych na utrzymanie się trendu wzrostowego wskazały dwie trzecie badanych, a co siódmy z nich przewidywał wzrost ilości wydanych pozwoleń budowlanych. 


Coraz lepsza sytuacja finansowa w budownictwie

O ile jeszcze kilka lat temu większość firm budowlanych skarżyła się na niewystarczający popyt i trudności finansowe, to obecnie sytuacja finansowa największych firm z branży budowlanej jest dobra – uważa tak aż 85% badanych (jedynie 2% jest przeciwnego zdania, a 13% respondentów uważa, że sytuacja finansowa jest „ani dobra, ani zła”). Dwie trzecie ankietowanych przyznało także, że obecnie pozycja finansowa ich przedsiębiorstwa jest lepsza niż przed rokiem, a aż 83% badanych przewiduje, że na koniec 2007 r. sytuacja finansowa ich firmy także będzie lepsza niż w roku 2006.

Oceny portfeli zamówień utrzymują się na bardzo wysokim poziomie – aż 83% respondentów dobrze oceniło obecną ilość zamówień. Ponadto, niemal co ósmy ankietowany przewiduje, że w ciągu najbliższych 12 miesięcy ilość zamówień wzrośnie jeszcze bardziej.

	



	


Dwóch na trzech respondentów, zapytanych przez PMR o bariery w największym stopniu utrudniające działalność na polskim rynku budowlanym, jako główną przeszkodę wymieniło niedobór siły roboczej (w marcu ubiegłego roku wskazywał na nią co trzeci badany). Brak rąk do pracy staje się powszechnym problemem w budownictwie polskim. Drugą przeszkodą pod względem częstości wskazań są wysokie koszty pracy ponoszone przez firmy budowlane, natomiast nową, w porównaniu z poprzednimi badaniami koniunktury PMR, przeszkodą są trudności związane z zaopatrzeniem w materiały budowlane. Na rynku materiałów budowlanych pojawiają się coraz częściej niedobory i niespotykane wzrosty cen. Przedłużające się terminy realizacji zamówień na materiały budowlane mogą doprowadzić do niewywiązywania się w terminach z kontraktów przez firmy wykonawcze, co może pociągnąć za sobą znaczne problemy finansowe (kary umowne). „Gdyby zjawisko to wystąpiło na skalę masową, może poważnie zagrozić firmom budowlanym” – stwierdza Szymon Jungiewicz, analityk PMR. Szacuje on jednak, że pomimo opisanych powyżej zagrożeń, budownictwo polskie czeka okres dynamicznych wzrostów. PMR prognozuje, że w 2007 r. produkcja budowlano-montażowa wzrośnie o 27%.

	Kliknij aby powiększyć 




	Bariery dla działalności na rynku budowlanym według respondentów. 


Struktura organizacyjna  w powiązaniu ze strukturą sprzedaży.

Zmiany formy prawnej oraz zmiany kapitałowe nie spowodowały zmiany struktury prowadzonej działalności. Tak jak w okresie poprzednim podmiot dominujący prowadzi działalność poprzez pięć oddziałów w kraju oraz jeden za grnicą (Dueseldorff).
Spółka zależna – Erbud International Sp. z o.o. prowadzi działalność poprzez oddział w Duselldorffie oraz bezpośrednio świadczy eksport usług budowlanych na terenie Francji, Belgii, Szwecji.
Spółka zależna – Toplux Sp. z o.o. W 2006 roku świadczyła eksport usług montażowych poprzez oddział w Kaarst. Jednak rygorystyczne warunki stawiane podmiotom delegującym swoich pracowników do pracy na teren UE spowodowały, że Toplux ze względu na marginalną działalność w kraju nie mógł uzyskać stosownych ubezpieczeń dla swoich pracowników.

To wymusiło przesunięcie tego segmentu działalności do podmiotu dominującego. Na koniec roku 2006 Toplux nie zatrudniał już ani jednej osoby.

Wartość umów podpisanych w Polsce w roku 2006  przedstawia się następująco (dane w tys PLN)

	Investor/ZN
	Oddział Toruń
	Oddział Warszawa
	Oddział Rzeszów
	Oddział Wrocław
	Oddział Szczecin

	Halamagazynowa "Agroreg"
	 
	 
	 
	16 397, 00
	 

	Młyny - Bocheniec
	5 040 ,1
	 
	 
	 
	 

	Olimpia II - Dom Development
	 
	44 490, 2
	 
	 
	 

	Cukrownia Glinojeck
	7 839, 65
	 
	 
	 
	 

	TK Development
	4 050 
	 
	 
	 
	 

	Tama Pmorzańska - biurowiec
	 
	 
	 
	 
	4 285, 71

	Poczta Polska
	69 481 
	 
	 
	 
	 

	Shimizu
	750 
	 
	 
	 
	 

	Pasaż Wiecha
	 
	5 027, 45
	 
	 
	 

	Ostrobramska
	 
	45 674, 83
	 
	 
	 

	MSM Grabów
	 
	5 202, 13
	 
	 
	 

	Roetngnera
	 
	11 024, 30
	 
	 
	 

	Angle City
	 
	 
	 
	67 297, 83
	 

	TK Development - Olimpia Infrastruktura
	 
	1 320,00
	 
	 
	 

	Szpital ZOZ Rzeszów
	 
	 
	2 517, 98
	 
	 

	Poznań -Centrum Handlowe
	152 000 
	 
	 
	 
	 

	Centrum Sztuki Współczesnej
	35 000 
	 
	 
	 
	 

	Wojskowy Szpital Kliniczny
	20 758
	 
	 
	 
	 

	ETO Magnetic
	 
	 
	 
	32 000,00 
	 

	530 157, 09
	294 919 ,6
	112 738, 91
	2 517, 98
	115 694, 83
	4 285, 71

	Umowy podpisane w 2006
	%
	Umowy popisane w 2005
	%

	A - akademinki, internaty, bursy
	0,00
	A - akademinki, internaty, bursy
	1,94

	B - biurowce
	1,79
	B - biurowce
	5,60

	Bs-baseny
	0,00
	Bs-baseny
	4,80

	Ct - centra handlowe
	29,43
	Ct - centra handlowe
	2,70

	L- Lotniska terminale
	0,00
	L- Lotniska terminale
	2,82

	H - hotele, sanatoria
	0,00
	H - hotele, sanatoria
	3,02

	M- budownictwo mieszkaniowe
	32,03
	M- budownictwo mieszkaniowe
	44,53

	Mk - multipleksy
	0,00
	Mk - multipleksy
	7,10

	P - budownictwo przemysłowe (hale, fabryki, magazyny)
	24,81
	P - budownictwo przemysłowe (hale, fabryki, magazyny)
	14,88

	S - szkoły
	6,60
	S - szkoły
	8,88

	St - stadiony
	0,00
	St - stadiony
	2,47

	Sw - sale widowiskowe
	0,00
	Sw - sale widowiskowe
	1,28

	Sz - szpitale
	4,39
	Sz - szpitale
	0,00

	I - inne
	0,95
	I - inne
	0,00

	
	100,00
	
	100,00


Powyżej tbela obrazująca strukturę zawartych umów ze względu na rodzaj przedmiotu umowy. Zmianie uległa lekko struktura podpisanych umów w stosunku do roku 2005. Nastąpił spadek umów dotyczących realizacji budownictwa mieszkaniowego na rzecz centrów handlowych. Taki stan rzeczy został spowodowany podpisaniem największego kontraktu w historii Grupy Erbud – kontrakt na realizacje w systemie generalnego wykonawstwa galerii handlowej „Pestka” w Poznaniu. Wartość kontraktu – 152.000.000,00 PLN.

W 2006 roku Erbud S.A. wznowił działalność eksportową realizowaną zarówno poprzez oddział z siedziba w Deusselldorffie jak też bezpośrednio na terenie Francji i Belgii.

Poniżej zawarte kontrakty w 2006 dotyczące eksportu usług:

Eksport usług montażowych realizowany przez Oddział Erbud S.A.

	Zleceniodawca
	Nazwa budowy
	Wysokosc kontraktu w €
	Wysokosc kontraktu w PLN

	Bodan Werft  Bodan straße 23 Kressbron
	Kressbron
	76 000,00
	296 331,60

	Peters Schiffbau GmbH , Wewelsfleth
	Am Hafen 6 Wewelsfleth
	1 150 000,00
	4 483 965,00

	SUMA
	1 226 000,00
	4 780 296,60


Eksport usług budowlanych – Belgia

	Zleceniodawca
	Nazwa budowy
	Wysokosc kontraktu w €
	Wysokosc kontraktu w PLN

	Vanhout n.v. Afdeling Batech Construct  Lammerdries 12 Geel
	Opwijk
	276 000,00
	1 076 151,60

	SUMA
	276 000,00
	1 076 151,60


Eksport usług budowlanych – Francja

	Zleceniodawca
	Nazwa budowy
	Wysokosc kontraktu w €
	Wysokosc kontraktu w PLN

	Demathieu & Bard, Besix
	Usine George Besse II Pierelatte
	2 800 000,00
	10 917 480,00

	Demathieu & Bard, Besix
	Terminal Methanier Fos sur Mer
	300 000,00
	1 169 730,00

	SUMA
	3 100 000,00
	12 087 210,00


	Erbud International Sp. zo.o. - Deutschland - 2006 rok

	 
	 
	 
	 

	Zleceniodawca
	Nazwa budowy
	Wysokosc kontraktu w €
	Wysokosc kontraktu w PLN

	Bilfinger Berger AG Falterweg 5 44 269 Dortmund Berghofen
	Tunel Dortmund
	2 800 000,00
	10 917 480,00

	XS SCHALK Bauunternehmen, Xavier Schalk Bau - GmbH & Co.   Sperbersloher straß3 566  Wendelstein
	32 Mitwohnungen Röthelheimpark Erlangen
	297 237,02
	1 158 956,86

	ARGE Rohbau Lübeckertordamm Hamburg ARGE Partner: 1. Müller - Altvater GmbH&Co. KG.       2. RMO Richard Mayer GmbH&Co. KG.                    3. RMS Richard Mayer GmbH&Co. KG.
	Lübecker Tordamm Hamburg
	1 104 070,29
	4 304 880,47

	Rotterdam Hochbau GmbH Hauptstraße 41 Langenfeld
	Neubau Multifunktionsimmobilie  Rennbahnstr.1 Düsseldorf
	325 090,48
	1 267 560,29

	Bilfinger Berger AG NL Düsseldorf
	Parkhaus Metro Düsseldorf Schülterstr. 19a  40235  Düsseldorf
	1 704 291,70
	6 645 203,77

	Karl Blankschyn
	Westerland
	450 000,00
	1 754 595,00

	Bauunternehmung Haus Rohr GmbH Hoch - Tief  Stahlbetonbau GmbH Oberasbach
	Schweig, Warthestr.
	314 000,00
	1 224 317,40

	Bauunternehmung Haus Rohr GmbH Hoch - Tief  Stahlbetonbau GmbH Oberasbach
	Nürnberg, Kirschgartenstr.
	130 000,00
	506 883,00

	SUMA
	7 124 689,49
	27 779 876,79


	BELGIA- Erbud International 2006

	 
	 
	 
	 

	Zleceniodawca
	Nazwa budowy
	Wysokosc kontraktu w €
	Wysokosc kontraktu w PLN

	Vanhout n.v. Afdeling Batech Construct  Lammerdries 12 Geel
	Institut Yeunten Ling, Huy, Belgia
	370 000,00
	1 442 667,00

	Vanhout n.v. Afdeling Batech Construct  Lammerdries 12 Geel
	Willenbroeck
	150 000,00
	584 865,00

	nv Van Roey sa  Sint Lenaartsesteenweg 7  Rijkevorsel
	Immo Vieux Tilleul Hoek Wijnstokstraat - Ter Kamerenboslaan, Brüssel ( Elsene)
	386 196,37
	1 505 818,27

	T.V.The Corporate Village Heistraat 129 Wilrijik
	Brüssel - Airport Garden, Zeventen
	865 297,54
	3 373 881,64

	Vanhout n.v. Lammerdries 12 Geel
	Pfizer
	176 628,91
	688 693,78

	nv Van Roey sa  Sint Lenaartsesteenweg 7  Rijkevorsel
	Gent
	339 857,73
	1 325 139,28

	SUMA
	2 287 980,55
	8 921 064,96


	Francja- Erbud International 2006

	 
	 
	 
	 

	Zleceniodawca
	Nazwa budowy
	Wysokosc kontraktu w €
	Wysokosc kontraktu w PLN

	Demathieu & Bard, Besix
	Terminal Methanier Fos sur Mer
	1 600 000,00
	6 238 560,00

	Demathieu & Bard
	Tunel la Parette Marsylia
	400 000,00
	1 559 640,00

	SUMA
	2 000 000,00
	7 798 200,00


	GWI Bauunternehmung GmbH - Deutschland - 2006 rok 

	 
	 
	 
	 

	Zleceniodawca
	Nazwa budowy
	Wysokosc kontraktu w €
	Wysokosc kontraktu w PLN

	SAFE-TEC GmbH Daimler straße 20  41564 Kaarst
	Neubau / Anbau  Halle Safe Tec Kaarst
	326 621,24
	1 273 528,88

	Ralf Schmitz GmbH Co. KG. Wohnungsbaugesellschaft Moorering 29  Kempen
	MFH Quirinstr. 15 Flurstück 112, 113.  Flur 14. Gemarkung Heerd, Düsseldorf
	1 430 000,00
	5 575 713,00

	RKW
	Porschestr.
	479 000,00
	1 867 668,90

	Conesta Stadthaus Monheim GmbH & Co. KG. Dürenstr. 401  Köln
	Monheim
	2 200 000,00
	8 578 020,00

	SUMA
	4 435 621,24
	17 294 930,78


	GWI Bauunternehmung GmbH - Belgia - 2006

	 
	 
	 
	 

	Zleceniodawca
	Nazwa budowy
	Wysokosc kontraktu w €
	Wysokosc kontraktu w PLN

	THV Maaseik
	Klostermempden
	5 390 000,00
	21 016 149,00

	Democo Cordell
	Stadsplein Genk
	6 550 000,00
	25 539 105,00

	Strabag
	Genk - Bibliothek
	1 340 824,30
	5 228 008,03

	Democo Cordell
	Martinsplein Genk
	950 000,00
	3 704 145,00

	SUMA
	14 230 824,30
	55 487 407,03


Umowy z podmiotami powiązanymi.

W 2006 roku zostały zawarte umowy z podmiotami powiązanymi, których łączna wartość przekroczyła 500.000,00 EUR.

W kraju zawarto następujące umowy

	ZESTAWIENIE UMÓW ERBUD S.A. Z PODMIOTAMI POWIĄZANYMI ZAWARTYCH W 2006r.

	
	
	
	
	

	Lp.
	Kontrahent
	Przedmiot umowy
	Wartość umowy
	Data zawarcia umowy

	1
	Erbud International Sp. z o.o.
	Budynek mieszkalny "Plaza" w Krakowie
	               53 040,00 zł 
	2006-03-03

	2
	Erbud International Sp. z o.o.
	Budynek mieszkalny "Olimpia" w Warszawie
	          4 000 000,00 zł 
	2006-03-16

	3
	Erbud International Sp. z o.o.
	Pasaż Wiecha
	             108 470,00 zł 
	2006-01-07

	4
	Erbud International Sp. z o.o.
	Centrum Handlowo-Dystrybucyjne w Toruniu-Hala RYWAL
	        11 782 000,00 zł 
	2006-07-03

	5
	Erbud International Sp. z o.o.
	Zespół Zabudowy Mieszkaniowej "PRZY PROMENADZIE" w Warszawie
	          3 000 000,00 zł 
	2006-07-11

	6
	Erbud International Sp. z o.o.
	Budynek Mieszkalny przy ul. Roentgena
	          3 060 000,00 zł 
	2006-10-01

	7
	Erbud International Sp. z o.o.
	Budynek Biurowy przy ul. Puławskiej w Warszawie
	             171 360,00 zł 
	2006-10-15

	8
	Erbud International Sp. z o.o.
	Rozbudowa Szpitala Powiatowego w Nisku
	               28 780,00 zł 
	2006-11-03

	
	
	
	 22 203 650,00 zł 
	


W odniesieniu do eksportu usług budowlanych zawarto następujące umowy pomiędzy podmiotami powiązanymi:

	ZESTAWIENIE UMÓW ERBUD S.A. Z PODMIOTAMI POWIĄZANYMI ZAWARTYCH W 2006r.

	 
	 
	 
	 
	 

	L.p.
	Kontrahent
	Przedmiot Umowy
	Wartosc Umowy
	Data zawarcia umowy

	1
	GWI GmbH
	Prace stanu surowego "Bibiolteka Genk"
	462 411,42 €
	2006-10-09

	2
	GWI GmbH
	Prace stanu surowego "Genk Martinusplein"
	221 083,00 €
	2006-10-31

	3
	GWI GmbH
	Prace stanu surowego "Genk Winkelpromenade"
	105 347,29 €
	2006-10-31

	
	
	
	788 841,71 €
	

	ZESTAWIENIE UMÓW ERBUD International Sp.z o.o. Z PODMIOTAMI POWIĄZANYMI ZAWARTYCH W 2006r.

	
	
	
	
	

	L.p.
	Kontrahent
	Przedmiot Umowy
	Wartosc Umowy
	Data zawarcia umowy

	1
	GWI GmbH
	Prace stanu surowego "Hellweg-Porschestrasse"
	166 343,53 €
	2006-09-06

	2
	GWI GmbH
	Prace stanu surowego "Quirinstrasse"
	537 379,42 €
	2006-08-08

	
	
	
	703 722,95 €
	


Czynniki ryzyka

Koniunktura w branży budowlanej jest ściśle związana z ogólnym tempem wzrostu gospodarczego, jednak jej tendencje są zauważalne z pewnym opóźnieniem w stosunku do całej gospodarki. Rok 2006 zakończył się bardzo pozytywnie dla firm z branży budowlanych. Optymizm przedsiębiorców widać po prognozach na rok 2007.

Podobnie Zarząd Erbud S.A. nie widzi zagrożeń na kolejny rok jeżeli chodzi o spadek koniunktury.

Gospodarka rynkowa charakteryzuje się tym, że każdy przedsiębiorca działa w otoczeniu różnorakich ryzyk. Przed branżą budowlaną w chwili obecnej stoją ryzyka odmienne od tych, które charakteryzowały działalność w tym sektorze w latach ubiegłych.

Podstawowym ryzykiem obecnie jest niedobór siły roboczej. Co więcej, brak rąk do pracy pozostanie największym zagrożeniem dla branży budowlanej w perspektywie kilku najbliższych  lat, a zapobiec temu może tylko otwarcie polskich granic dla siły roboczej ze wschodu oraz jednoczesny wzrost płac w budownictwie. Zarząd Erbud S.A. antycypuje to zagrożenie rozszerzając działalność w Grupie na kraje Europy Zachodniej gdzie pracownicy mogą zarobić więcej niż w kraju i zweryfikować różnice pomiędzy pracą w kraju i za granicą. Dzięki temu w omawianym okresie zwiększono zatrudnienie w Grupie o 100%. 

Efektem niedoboru siły roboczej będzie prawdopodobnie wzrost kosztów zatrudnienia, jak i ryzyka generalnych wykonawców. Dlatego też bardzo rozsądna wydaje się polityka dywersyfikacji ryzyka związana z ekspansją geograficzną.

Kolejnym elementem ryzyka jest stosunkowo mało stabilne prawo oraz ciągle wysokie podatki. Pomimo dwuletniej przynależności do Unii Europejskiej nasze prawodawstwo ciągle raczkuje jeżeli chodzi np. o eksport usług budowlanych. Często niezrozumiałe decyzje urzędników w zakresie np. ubezpieczeń społecznych pracowników delegowanych do pracy na terenie UE powodują, że przedsiębiorcy muszą podejmować decyzje w oparciu nie o rachunek ekonomiczny ale o dostosowanie się do urzędniczych decyzji.

Dla tego też póki koniunktura w kraju pozwala na satysfakcjonujący rozwój Grupy, pozostałe rynki zdobywane są metodą „step by step”, która pozwala na minimalizację ryzyka.

Jako pozytywny aspekt należy tu podnieść zniwelowanie ryzyka związanego z podniesieniem stawki VAT na mieszkania z 7% do 22%. Rząd przyjął na początku 2007 roku definicję budownictwa społecznego, która pozwala na dalsze stosowanie preferencyjnej stawki VAT.

Poza omówionymi w niniejszym paragrafie czynnikami ryzyka Zarząd Spółki nie widzi innych zagrożeń mogących mieć wpływ na sytuację finansową jednostki.

Ocena realizacji prognoz i zamierzeń inwestycyjnych.

Zarząd Grupy Erbud S.A. zamieścił w prospekcie emisyjnym zatwierdzonym przez Komisję Nadzoru Finansowego 30 mara 2007 roku prognozy dotyczące działalności w roku 2007. 

Zgodnie z tymi prognozami Grupa zrealizuje 660 mln zł przychodów przy zysku operacyjnym na poziomie 32.231 zł i zysku netto na poziomie 24.225 zł.

Udział podmiotu dominującego w przychodach prognozowany jest na  520 mln przy rentowności operacyjnej 27.040 i zysku netto 19.762  mln.

Zarząd Erbud S.A. na dzień sporządzenia sprawozdania finansowego nie widzi zagrożeń dla realizacji założonego planu.

W zakresie zamierzeń inwestycyjnych Zarząd Erbud S.A. planuje realizacje celów emisji tj. przejęcie podmiotów realizujących działalność w branży drogowej oraz developerskiej.

 Zarządzanie zasobami finansowymi w Spółce.

Grupa Erbud S.A. w 2006 finansowała swoją działalność głównie środkami własnymi pochodzącymi z działalności operacyjnej.

Podmiot dominujący dysponuje dostępem do wielocalowych linii kredytowych w dwóch bankach jednak saldo zadłużenia na dzień 31.12.2006 było równe 0. 

Podmiot zależny – Erbud International Sp. z o.o. 13 grudnia 2006 roku odpisał umowę kredytowa, na mocy której ma dostęp do środków w ramach kredytu w rachunku bieżącym do wysokości 4 mln PLN. Kredyt jest zabezpieczony poręczeniem podmiotu dominującego.

Spółka posiadała jedynie zadłużenie z tytułu kredytu na samochód w Volkswagen Bank S.A. w wysokości 21 tys z terminem spłaty do dnia 21.07.07.

Zobowiązania krótkoterminowe Grupy Erbud na dzień 31.12.2006 przedstawiały się następująco:
	Nazwa jednostki
	Rodzaj zobowiązania
	Kwota (w tys zł)
	Waluta
	Warunki oprocentowania
	Terminy spłat
	Płatność rat

	Bank Millennium S.A.
	Kredyt w rachunku bieżącym
	1 135
	PLN
	WIBOR 1M+marża
	06.12.2007
	Jednorazowo

	Deutsche Bank A.G.
	Kredyt w rachunku bieżącym
	325
	EUR
	LIBOR +marża
	30.04.2007
	Jednorazowo

	Volkswagen Bank Polska S.A.
	Kredyt na samochód osobowy
	21
	PLN
	Stałe
	21.07.2007
	Raty równe miesięczne


Potencjalne możliwości zadłużenia Erbud S.A. na mocy podpisanych umów kształtowały się następująco.

	Nazwa jednostki
	Rodzaj zobowiązania
	Kwota (w tys zł)
	Waluta
	Warunki oprocentowania
	Terminy spłat
	Płatność rat

	Bank Millennium S.A.
	Kredyt w rachunku bieżącym
	10.000
	PLN
	WIBOR 1M+marża
	22.06.2007
	Jednorazowo

	Fortis Bank S.A.
	Kredyt w rachunku bieżącym
	3.000
	PLN
	WIBOR 1M+marża
	21.01.2008
	Jednorazowo

	Bank Millennium S.A.
	Kredyt w rachunku bieżącym
	4.000
	PLN
	WIBOR 1M+marża
	06.12.2007
	Jednorazowo


Ponad to Spółka posiada możliwość uzyskiwania gwarancji kontraktowych w wyżej wymienionych bankach 
	Nazwa jednostki
	Rodzaj zobowiązania
	Kwota (w tys zł)
	Waluta

	Bank Millennium S.A.
	Gwarancje wadialne, dobrego wykonania kontraktu, naprawy wad i usterek, spłaty zaliczki, reggwarancje
	30.000
	PLN

	Fortis Bank S.A.
	Gwarancje wadialne, dobrego wykonania kontraktu, naprawy wad i usterek, spłaty zaliczki, reggwarancje
	7.000
	PLN


Na dzień sporządzenia sprawozdania finansowego struktura wielocalowych linii przedstawia się następująco:

	Nazwa jednostki
	Rodzaj zobowiązania
	Kwota (w tys zł)
	Waluta
	Warunki oprocentowania
	Terminy spłat
	Płatność rat

	Bank Millennium S.A.
	Kredyt w rachunku bieżącym
	6.000
	PLN
	WIBOR 1M+marża
	22.06.2007
	Jednorazowo

	Fortis Bank S.A.
	Kredyt w rachunku bieżącym
	1.000
	PLN
	WIBOR 1M+marża
	21.01.2008
	Jednorazowo


	Nazwa jednostki
	Rodzaj zobowiązania
	Kwota (w tys zł)
	Waluta

	Bank Millennium S.A.
	Gwarancje wadialne, dobrego wykonania kontraktu, naprawy wad i usterek, spłaty zaliczki, reggwarancje
	34.000
	PLN

	Fortis Bank S.A.
	Gwarancje wadialne, dobrego wykonania kontraktu, naprawy wad i usterek, spłaty zaliczki, reggwarancje
	9.000
	PLN


3) Ważniejszyce osiągnięcia w dziedzinie badań i rozwoju,

W 2006 roku Spółka dominująca, jak i podmioty zależne nie prowadziły żadnych badań i nie    odnotowały żadnych osiągnięć w dziedzinie badań i rozwoju.

4. Sytuacja ekonomiczno – finansowa Grupy Kapitałowej w 2006 roku
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Przychody ze sprzedaży

426 185,00 223 892,00 202 293,00 90,35
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Koszt sprzedanych 

produktów, towarów i 

materiałów

389 050,00 210 753,00 178 297,00 84,60
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Zysk brutto ze sprzedaży

37 135,00 13 139,00 23 996,00 182,63

D

Zysk brutto

25 307,00 4 599,00 20 708,00 450,27
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Zysk netto

20 201,00 3 358,00 16 843,00 501,5783
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Analiza powyższej tabeli wskazuje, że Grupa Erbud podwoiła sprzedaż. Bardzo dobrze prezentują się również marże wygenerowane w omawianym okresie. 
Sytuacja majątkowa

Struktura majątku Grupy na koniec 2006 roku  przedstawia się następująco (w zł):

[image: image19.emf]AKTYWA 2006

WYSZCZEGÓLNIENIE WARTOŚĆ PLN UDZIAŁ %

Aktywa trwałe 13 569,00 8,86

Aktywa obrotowe 139 587,00 91,14

Aktywa razem 153 156,00 100,00

PASYWA

WYSZCZEGÓLNIENIE WARTOŚĆ PLN UDZIAŁ %

Kapitał własny 41 062,00 26,81

Kapitał mniejszości 0,00 0,00

Ujemna wartość firmy j. podporządkowanych 0,00 0,00

Rezerwy 11 420,00 7,46

Zobowiązania długoterminowe 435,00 0,28

Zobowiązania krótkoterminowe 81 619,00 53,29

Rozliczenia międzyokresowe 18 620,00 12,16

Pasywa razem 153 156,00 100,00



[image: image20.emf]AKTYWA 2006 2005

ZMIANA % ZMIANA

WYSZCZEGÓLNIENIE WARTOŚĆ PLN WARTOŚĆ PLN WARTOŚĆ PLN %

Aktywa trwałe 13 569,00 7 944,00 5 625,00 70,81

Aktywa obrotowe 139 587,00 82 639,00 56 948,00 68,91

Aktywa razem 153 156,00 90 583,00 62 573,00 69,08

PASYWA

WYSZCZEGÓLNIENIE WARTOŚĆ PLN WARTOŚĆ PLN WARTOŚĆ PLN %

Kapitał własny 41 062,00 19 840,00 21 222,00 106,97

Kapitał mniejszości 0,00 0,00 0,00 0,00

Ujemna wartość firmy j. podporządkowanych 0,00 241,00 -241,00 0,00

Rezerwy 11 420,00 10 633,00 787,00 7,40

Zobowiązania długoterminowe 435,00 303,00 132,00 43,56

Zobowiązania krótkoterminowe 81 619,00 54 238,00 27 381,00 50,48

Rozliczenia międzyokresowe 18 620,00 5 328,00 13 292,00 0,00

Pasywa razem 153 156,00 90 583,00 62 573,00 69,08


Rozwój działalności Grupy, a przede wszystkim duży wzrost sprzedaży spowodował wzrost sum bilansowych. W Grupie rosły  przede wszystkim aktywa obrotowe, co jest konsekwencja polityki Zarządu oraz cecha firm usługowych. Zapewnie elastyczności działalności operacyjnej powoduje, że Grupa stara się eliminować majątek trwały do niezbędnego minimum. Jest to bezsprzecznie jeden ze sposobów podwyższania rentowności.
Należy również zwrócić uwagę na olbrzymi wzrost rozliczeń międzyokresowych kosztów. Jest to konsekwencją przejścia od 2006 roku Grupy na system sprawozdawczości opartej na MSR/MSSF. W oparciu o nowo zastosowane standardy zmianie uległ sposób rozliczeń oraz prezentacji kontraktów budowlanych, których realizacji nie została zakończona na dzień bilansowy. 
Nie bez znaczenia na taki stan rzeczy ma również wpływ prawie dwukrotnie zwiększenie wartości przerobu w stosunku do okresu poprzedniego.

Rachunek przepływów pieniężnych.

Grupa Erbud S.A. rozpoczęła rok obrotowy 2006 ze środkami pieniężnymi w wysokości 20.439.989,55 zł., a zakończyła rok  2006 saldem w wysokości 29.471.768,97 zł. W trakcie omawianego okresu nastąpiło zwiększenie środków pieniężnych o 9.031.779,42 zł tj o 44,19% w stosunku do salda z początku okresu. Potwierdza to bardzo dobra sytuację Spółki. Należy tu podkreślić, że podmioty działające na rynku usług budowlanych angażują sporą część środków pieniężnych w kaucje zatrzymywane przez inwestorów jak też w zabezpieczenia dla banków i towarzystw ubezpieczeniowych wydawanych gwarancji. 
Grupa rozwija swoją działalność na rynkach Uniii Europejskiej. Jako nowy podmiot spotyka się często z koniecznością znacznego prefinansowania. Są to koszty ekspansji na nowe rynki. 
Analiza rachunku przepływów pieniężnych dowodzi, że Grupa Erbud zrealizowała zyski i zarabiała na  przede wszystkim na działalności operacyjnej. Saldo przepływów z działalności operacyjnej wyniosło 13.712.740,62 zł. Saldo przepływów z działalności inwestycyjnej i finansowej wyniosły odpowiednio –6.246.207,48  oraz 1.565.246,27.
Spółka dominująca
Ogólną sytuację spółki dominującej we wszystkich istotnych aspektach należy zdaniem Zarządu określić nadal jako bardzo korzystną pomimo trudnej sytuacji na rynku usług budowlanych. 

W roku 2006 Spółka znacznie przekroczyła zaplanowane rok wcześniej obroty i zyski. Firma w dalszym ciągu umacniała swoją pozycję na obszarach działania biur techniczno – wykonawczych – Rzeszów, Szczecin, Warszawa, Wrocław, Toruń. 
W omawianym okresie podpisano największą  w historii Grupy transakcję na budowę centrum handlowego „Pestka” w Poznaniu. Wartość kontraktu 152 mln PLN

[image: image21.emf]WYSZCZEGÓLNIENIE 31.12.2006 31.12.2005 ZMIANA % ZMIANA

A. Przychody z działalności podstawowej 312 693 104,34 182 030 560,27130 662 544,07 71,78

B. Koszty działalności operacyjnej 297 405 435,66 171 641 875,06125 763 560,60 73,27

amortyzacja 946 510,60 679 644,98 266 865,62 39,27

zużycie materiałów i energii 63 881 833,78 32 783 107,42 31 098 726,36 94,86

usługi obce 206 641 908,61 127 387 100,26 79 254 808,35 62,22

podatki i opłaty 577 022,69 436 406,55 140 616,14 32,22

wynagrodzenia  16 452 332,82 6 026 475,36 10 425 857,46 173,00

ubezpieczenia społeczne i inne świadczenia 3 134 099,67 1 218 231,09 1 915 868,58 157,27

pozostałe koszty rodzajowe 5 588 081,77 2 763 447,25 2 824 634,52 102,21

wartość sprzedanych materiałów i towarów 183 645,72 347 462,15 -163 816,43 -47,15

C. Zysk (strata) ze sprzedaży 15 287 668,68 10 388 685,21 4 898 983,47 47,16

D. Pozostałe przychody operacyjne 2 060 279,91 853 344,69 1 206 935,22 141,44

E. Pozostałe koszty operacyjne 1 816 283,82 2 619 165,10 -802 881,28 -30,65

F. Zysk (strata) z działalności operacyjnej 15 531 664,77 8 622 864,80 6 908 799,97 80,12

G. Przychody finansowe 535 577,98 1 394 811,80 -859 233,82 -61,60

H. Koszty fiansowe 1 259 995,01 2 662 611,01 -1 402 616,00 -52,68

I. Zysk (strata) z działalności gospodarczej 14 807 247,74 7 355 065,59 7 452 182,15 101,32

J. Zysk (strata) brutto 14 807 247,74 7 355 065,59 7 452 182,15 101,32

K. Podatek dochodowy 3 100 947,58 1 339 523,78 1 761 423,80 131,50

L. Pozostałe obowiązkowe zmniejszenia zysku 0,00 0,00 0,00 0,00

N Zysk netto 11 706 300,16 6 015 541,81 5 690 758,35 94,60


W 2006 Spółka uzyskała powiększyła posiadane limity kredytowe i ubezpieczeniowe. Pozwala to już nie tylko na swobodne prowadzenie działalności gospodarczej, ale znacznie wzrasta pozycja firmy na przetargach, gdzie często jednym z kryteriów dopuszczenia jest posiadana zdolność finansowa określana przez bank.
W 2006 roku Spółka kontynuowała sprzedaż developerska domów w zabudowie szeregowej w Toruniu. Poprawa koniunktury w gospodarce sprawiła, że „szeregówki” cieszą się coraz większym powodzeniem co pozwala wysnuć twierdzenie, że rok 2007 przyniesie zakończenie inwestycji na tym etapie.
Spółka zależna – Erbud International Sp. z o.o.
Ogólną sytuację spółki zależnej we wszystkich istotnych aspektach należy zdaniem Zarządu określić jako korzystną. 

. Rachunek zysków i strat
	 
	 
	WYSZCZEGÓLNIENIE
	01.01. - 31.12.2006
	01.01. - 31.12.2005

	I.
	 
	Przychody ze sprzedaży i zrównane z nimi
	56.510.932,68
	38.500.501,09

	 
	1.
	Przychody netto ze sprzedaży produktów
	66.326.525,33
	37.622.336,77

	 
	2.
	Zmiana stanu produktów
	-9.951.123,15
	878.164,32

	 
	3.
	Koszty wytworz. produktów na własne potrzeby
	
	

	 
	4.
	Przychody netto ze sprzed. towar. i materiałów
	135.530,50
	

	II.
	 
	Koszty działalności operacyjnej
	54.773.341,01
	36.159.051,86

	 
	1.
	Amortyzacja
	149.215,82
	124.978,43

	 
	2.
	Zużycie materiałów i energii
	2.219.811,61
	1.323.038,20

	 
	3.
	Usługi obce
	4.714.382,36
	2.041.017,12

	 
	4.
	Podatki i opłaty
	242.831,04
	154.901,68

	 
	5.
	Wynagrodzenia
	33.140.889,29
	22.611.074,72

	 
	6.
	Ubezpieczenia społeczne i inne świadczenia
	4.504.499,06
	2.703.848,62

	 
	7.
	Pozostałe koszty rodzajowe
	9.670.330,79
	7.200.193,10

	 
	8.
	Wartość sprzedanych towarów i materiałów
	131.381,04
	

	III.
	 
	Zysk (strata) ze sprzedaży
	1.737.591,67
	2.341.449,23

	IV.
	 
	Pozostałe przychody operacyjne
	1.467.966,97
	7.000,00

	 
	1.
	Zysk ze zbycia niefinas. aktywów trwałych
	
	

	 
	2.
	Inne przychody operacyjne
	1.467.966,97
	7.000,00

	V.
	 
	Pozostałe koszty operacyjne
	521.669,52
	13.198,18

	 
	1.
	Strata ze zbycia niefinas. aktywów trwałych
	0,00
	13.151,64

	 
	2.
	Aktualizacja wartości aktywów niefinansow.
	5.000,00
	

	 
	3.
	Inne koszty operacyjne
	516.669,52
	46,54

	VI
	 
	Zysk (strata) z działalności operacyjnej
	2.683.889,12
	2.335.251,05

	VII.
	 
	Przychody finansowe
	55.861,30
	17.394,98

	VIII.
	 
	Koszty finansowe
	356.701,43
	297.807,71

	 
	1.
	Odsetki
	132.551,73
	54.145,16

	IX.
	 
	Zysk (strata) z działalności gospodarczej
	2.383.048,99
	2.054.865,17

	X.
	 
	Wynik zdarzeń nadzwyczajnych
	
	

	 
	1.
	Zyski nadzwyczajne
	
	

	 
	2.
	Straty nadzwyczajne
	
	

	XI.
	 
	Zysk (strata) brutto
	2.383.048,99
	2.054.865,17

	XII.
	 
	Podatek dochodowy
	265.802,99
	635.48936

	XIV
	 
	ZYSK (STRATA) NETTO
	2.117.246,00
	1.419.375,81


Zgodnie z sprawozdaniem finansowym sporządzonym wg MSSF, Spółka wygenerowała zysk netto na poziomie 2.117.246,00 PLN, co daje rentowność sprzedaży netto na poziomie 3,75%. 

. Bilans
	AKTYWA  (zł)
	Stan na
31.12.2006
	Stan na
31.12.2005

	AKTYWA TRWAŁE
	983.554,44
	164.725,97

	Wartości niematerialne i prawne
	111.595,78
	1.228,00

	Rzeczowe aktywa trwałe
	128.672,66
	163.497,97

	Należności długoterminowe
	0,00
	0,00

	Inwestycje długoterminowe
	67.046,00
	0,00

	Długoterminowe rozliczenia międzyokresowe
	676.240,00
	0,00

	AKTYWA OBROTOWE
	16.318.719,27
	9.309.494,61

	Zapasy
	0,00
	0,00

	- Materiały
	
	

	- Półprodukty i produkty w toku
	
	

	- Produkty gotowe
	
	

	- Towary
	
	

	- Zaliczki na dostawy
	
	

	Należności krótkoterminowe
	10.757.738,30
	7.504.872,72

	Inwestycje krótkoterminowe
	947.993,59
	1.695.645,65

	- Udziały lub akcje   (w pozostałych jednostkach)
	
	

	- Inne krótkoterminowe aktywa finansowe
	
	

	- Środki pieniężne i inne aktywa pieniężne
	947.993,59
	1.695.645,65

	Krótkoterminowe rozliczenia międzyokresowe
	4.612.987,38
	108.976,24

	AKTYWA RAZEM
	17.302.273,70
	9.474.220,58


W 2006 łączna wartość aktywów wzrosła o 7.828.053,12 zł co stanowi 82,62% sumy bilansowej z roku 2005. Tak znaczący wzrost sumy aktów, a w szczególności aktywów obrotowych – 7.009.224,66 zł; jest spowodowany znacznym wzrostem obrotów realizowanych jako eksport usług budowlanych. Analiza bilansu po stronie aktywów  identyfikuje wzrost należności krótkoterminowych oraz krótkookresowych rozliczeń międzyokresowych. Te dwie wielkości potwierdzają, że firma zwiększa swoją wartość poprzez rozwój działalności operacyjnej. Podobnie ja w roku poprzednim wartość aktywów obrotowych w sumie aktywów ogółem przekroczyła 90% (93,32%); w roku 2005 wskaźnik ten wyniósł  98,26%. 

 Taka struktura jest typowa dla firm usługowych, których polityka majątkowa wyklucza obciążanie firmy majątkiem. Główną pozycją w aktywów obrotowych  (65,92%%) stanowią należności. Są to należności bieżące, wynikające z faktur wystawianych na koniec grudnia z terminem płatności w styczniu 2007. Kolejną pozycję stanowią krótkoterminowe rozliczenia kontraktów budowlanych, będących na dzień bilansowy w trakcie realizacji – 28,27%.

	PASYWA (zł)
	Stan na
31.12.2006
	Stan na
31.12.2005

	KAPITAŁ  WŁASNY
	2.906.306,65
	725.154,89

	Kapitał podstawowy
	50.000,00
	25.000,00

	Udziały (akcje) własne
	0,00
	0,00

	Kapitał zapasowy
	383.668,87
	383.668,87

	Kapitał z aktualizacji wyceny
	-11,81
	-38.917,57

	Pozostałe kapitały rezerwowe
	0,00
	0,00

	Zysk (strata) z lat ubiegłych
	355.403,59
	-1.063.972,22

	Zysk netto
	2.117.246,00
	1.419.375,81

	ZOBOWIĄZANIA I REZERWY NA ZOBOWIĄZANIA
	14.395.967,05
	8.749.065,69

	Rezerwy na zobowiązania
	2.328.744,32
	2.683.938,95

	Zobowiązania długoterminowe
	0,00
	0,00

	- Kredyty i pożyczki
	0,00
	0,00

	Zobowiązania krótkoterminowe
	10.781.715,51
	5.261.333,52

	- Wobec jednostek powiązanych
	2.576.471,69
	1.351.390,17

	- Wobec pozostałych jednostek
	8.203.936,89
	3.908.636,66

	-z tytułu dostaw i usług
	2.408.342,70
	804.677,29

	- zaliczki
	0,00
	132.378,67

	- z tytułu podatków, ceł i ubezpieczeń społecznych
	3.552.381,58
	2.569.235,24

	- z tytułu wynagrodzeń
	1.322.762,53
	303.815,77

	- inne zobowiązania krótkoterminowe
	62.500,16
	98.529,69

	Rozliczenia międzyokresowe
	1.285.507,22
	803.793,21

	PASYWA RAZEM
	17.302.273,70
	9.474.220,58


Kapitał własny Spółki według stanu na dzień 31.12.2006 r. wyniósł 2.906.306,65  zł co stanowi wzrost kapitałów w stosunku do roku poprzedniego o 2.181.151,76.  Wzrost przychodów w porównaniu z rokiem 2005 spowodował również duże wzrosty pozycji bilansowych po stronie pasywów. Przede wszystkim mamy do czynienia ze wzrostem zobowiązań o 5.520.381,99 zł (104,92%). Zwiększenie sprzedaży było możliwe m.in. dzięki zwiększonemu zatrudnieniu co również znalazło swoje odbicie w pozycjach: zobowiązania z tytułu wynagrodzeń – wzrost o 335,38% oraz zobowiązania z tytułu podatków, ceł i ubezpieczeń społecznych – wzrost o 38,27%.
W 2006 roku Spółka nie prowadziła żadnych inwestycji własnych.

Spółka zależna – Toplux Sp. z o.o.

Działalność prowadzoną przez spółkę zależną Toplux Sp. z o.o. przejął podmiot dominujący. Spółka zakończyła rok 2006 stratą, która Zarząd proponuje pokryć z przyszłych zysków. 
Dobra koniunktura gospodarcza w całej Europie oraz plany Zarządu jednostki dominującej sformułowane w celach emisji gwarantują wykorzystanie spółki do ich realizacji.
W zawiązku z powyższym Spółka z pewnością będzie w przyszłości realizować zyski. 

Bilans
	AKTYWA  (zł)
	Stan na
31.12.2005
	Stan na
31.12.2006

	AKTYWA TRWAŁE
	4.006,71
	20.415,05

	Wartości niematerialne i prawne
	123,75
	20.415,05

	Rzeczowe aktywa trwałe
	3.882,96
	0,00

	Należności długoterminowe
	0,00
	0,00

	Inwestycje długoterminowe
	0,00
	0,00

	Długoterminowe rozliczenia międzyokresowe
	0,00
	0,00

	AKTYWA OBROTOWE
	2.987.182,34
	2.134.763,74

	Zapasy
	0,00
	0,00

	- Materiały
	0,00
	0,00

	- Półprodukty i produkty w toku
	0,00
	0,00

	- Produkty gotowe
	0,00
	0,00

	- Towary
	0,00
	0,00

	- Zaliczki na dostawy
	0,00
	0,00

	Należności krótkoterminowe
	1.431.663,51
	1.643.135,86

	Inwestycje krótkoterminowe
	1.549.969,13
	491.392,18

	- Udziały lub akcje   (w pozostałych jednostkach)
	0,00
	0,00

	- Inne krótkoterminowe aktywa finansowe
	0,00
	390.181,78

	- Środki pieniężne i inne aktywa pieniężne
	1.549.969,13
	101.210,39

	Krótkoterminowe rozliczenia międzyokresowe
	5.549,70
	235,70

	AKTYWA RAZEM
	2.991.189,05
	2.155.178.79


W stosunku do roku poprzedniego suma bilansowa zmniejszyła się o 836.000,26 zł tj. o 38,79%. W związku z decyzją Zarządu podyktowaną obowiązującym prawem dotyczącym ubezpieczeń pracowników delegowanych do pracy za granicą działalność Toplu Sp. z o.o. przejął w trakcie roku podmiot dominujący Erbud S.A. Fakt ten odzwierciedla spadek sum bilansowych, a w szczególności inwestycji krótkoterminowych 

	PASYWA (zł)
	Stan na
31.12.2005
	Stan na
31.12.2006

	KAPITAŁ  WŁASNY
	612.434,08
	85.459,73

	Kapitał podstawowy
	100.000,00
	100.000,00

	Udziały (akcje) własne
	0,00
	0,00

	Kapitał zapasowy
	0,00
	0,00

	Kapitał z aktualizacji wyceny
	-29.079,47
	5.246,73

	Pozostałe kapitały rezerwowe
	0,00
	0,00

	Zysk (strata) z lat ubiegłych
	-92.650,94
	541.513,55

	Zysk netto
	634.164,49
	-561.300,55

	ZOBOWIĄZANIA I REZERWY NA ZOBOWIĄZANIA
	2.378.754,97
	2.069.719,06

	Rezerwy na zobowiązania
	544.869,67
	136.670,40

	Zobowiązania długoterminowe
	0,00
	0,00

	- Kredyty i pożyczki
	0,00
	0,00

	Zobowiązania krótkoterminowe
	1.833.885,30
	1.928.840,69

	- Wobec jednostek powiązanych
	923.511,80
	1.063.530,04

	- Wobec pozostałych jednostek
	910.373,50
	865.310,65

	-z tytułu dostaw i usług
	338.256,36
	95.163,90

	- zaliczki
	0,00
	0,00

	- z tytułu podatków, ceł i ubezpieczeń społecznych
	263.095,12
	769.479,75

	- z tytułu wynagrodzeń
	309.022,02
	0,00

	- inne zobowiązania krótkoterminowe
	0,00
	667,00

	Rozliczenia międzyokresowe
	0,00
	4.207,97

	PASYWA RAZEM
	2.991.189,05
	2.155.178,79


Kapitał własny Spółki według stanu na dzień 31.12.2006 r. wyniósł 85.459,73  zł. Spadek kapitału własnego jest konsekwencją decyzji wymienionej powyżej dotyczącej przejęcia działalności Toplu Sp. z o.o.  przez podmiot dominujący. Firma w 2006 roku wygenerowała stratę. Stan taki jest konsekwencją przejęcia działalności przez Erbud S.A. Koszty stałe, które charakteryzuje pewna bezwładność w krótkim okresie obciążały wynik Toplu Sp. z o.o  co w efekcie spowodowało stratę na działalności.

2. Rachunek zysków i strat
	 
	 
	WYSZCZEGÓLNIENIE
	01.01. - 31.12.2005
	01.01. - 31.12.2006

	I.
	 
	Przychody ze sprzedaży i zrównane z nimi
	7.683.272,64
	6.874.159,78

	 
	1.
	Przychody netto ze sprzedaży produktów
	7.631.890,00
	6.874.159,78

	 
	2.
	Zmiana stanu produktów
	51.382,64
	0,00

	 
	3.
	Koszty wytworz. produktów na własne potrzeby
	0,00
	0,00

	 
	4.
	Przychody netto ze sprzed. towar. i materiałów
	0,00
	0,00

	II.
	 
	Koszty działalności operacyjnej
	6.634.875,72
	8.225.291,19

	 
	1.
	Amortyzacja
	6.381,48
	13.976,25

	 
	2.
	Zużycie materiałów i energii
	345.268,74
	54.043,02

	 
	3.
	Usługi obce
	433.788,46
	938.661,37

	 
	4.
	Podatki i opłaty
	0,00
	4,905,63

	 
	5.
	Wynagrodzenia
	4.136.676,98
	4.077.438,55

	 
	6.
	Ubezpieczenia społeczne i inne świadczenia
	393.161,73
	430.651,01

	 
	7.
	Pozostałe koszty rodzajowe
	1.292.598,33
	2.705.615,36

	 
	8.
	Wartość sprzedanych towarów i materiałów
	
	

	III.
	 
	Zysk (strata) ze sprzedaży
	1.048.396,93
	-1.351.131,41

	IV.
	 
	Pozostałe przychody operacyjne
	3.113.39
	865.600,20

	 
	1.
	Zysk ze zbycia niefinas. aktywów trwałych
	3.113,39
	0,00

	 
	2.
	Inne przychody operacyjne
	0,00
	865.600,20

	V.
	 
	Pozostałe koszty operacyjne
	0,00
	0,01

	 
	1.
	Strata ze zbycia niefinas. aktywów trwałych
	0,00
	0,00

	 
	2.
	Aktualizacja wartości aktywów niefinansow.
	0,00
	0,00

	 
	3.
	Inne koszty operacyjne
	0,00
	0,01

	VI
	 
	Zysk (strata) z działalności operacyjnej
	1.051.510,32
	-485.531,22

	VII.
	 
	Przychody finansowe
	536,15
	10.028,74

	VIII.
	 
	Koszty finansowe
	1.805,33
	191.937,43

	 
	1.
	Odsetki
	1.805,33
	137.878,35

	IX.
	 
	Zysk (strata) z działalności gospodarczej
	1.050.241,14
	-667.439,92

	X.
	 
	Wynik zdarzeń nadzwyczajnych
	0,00
	0,00

	 
	1.
	Zyski nadzwyczajne
	
	

	 
	2.
	Straty nadzwyczajne
	
	

	XI.
	 
	Zysk (strata) brutto
	1.050.241,14
	-667.439,92

	XII.
	 
	Podatek dochodowy i inne obciążenia zysku
	416.076,65
	-106.139,38

	XIV
	 
	ZYSK (STRATA) NETTO
	634.164,49
	-561.300,55


Przychody ze sprzedaży produktów, towarów i materiałów wyniosły w 2006 roku 6.874.159,78, co stanowiło zmniejszenie wolumenu sprzedaży w stosunku do roku poprzedniego o 812.112.86 zł – tj.  (10,57%).  W końcowym efekcie firma poniosła stratę w wysokości 561.300,55 zł. Jedynym powodem straty jest planowe przeniesienie działalności na podmiot dominujący. Przyczyny tej decyzji leżą w hermetycznych zapisach dotyczących wymogów jakie musi spełniać firma aby ubezpieczyć pracowników delegowanych do prac eksportowych. 

Spółka zależna – GWI GmbH

Ogólną sytuację spółki zależnej we wszystkich istotnych aspektach należy zdaniem Zarządu określić jako dobrą. 

W 2005 roku Spółka osiągnęła przychody na poziomie 31 448 589,70 zł co w porównaniu z rokiem poprzednim dało 58,77% wzrost przychodów. Przy takich obrotach GWI GmbH wykazała stratę netto na poziomie 1 049 367,56 zł.
Suma bilansowa Spółki w 2005 roku ukształtowała się na poziomie 7 635 398,95 zł. Wzrost sumy bilansowej w stosunku do poprzedniego okresu jest spowodowany wzrostem należności handlowych i zobowiązań handlowych
W 2005 roku Spółka nie prowadziła żadnych inwestycji własnych.

W 2005 roku Podmiot Dominujący, jak i spółki zależne nie posiadały instrumentów finansowych w zakresie ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych zakłóceń przepływów środków pieniężnych oraz utraty płynności finansowej.
5. Przewidywany rozwój jednostek  wchodzących w skład Grupy Kapitałowej :

Zarządy spółek wchodzących w skład Grupy Kapitałowej będą kontynuowały działania podjęte w latach poprzednich mające głównie na celu: 

· Dalszego wzmacniania wszystkich podmiotów na rynkach budowlanych krajowym i zagranicznym,
· Maksymalne wykorzystanie szans jakie niesie za sobą rozwój rynku budowlanego, nie tylko w zakresie wznoszenia budynków i budowli.

· Doprowadzenie do udziału grupy w projektach europejskich finansowanych z funduszy unijnych.

· Poczynienie starań w celu podniesienia marży osiąganej na sprzedaży.

· Wejście w nowe gałęzie budownictwa i działalności gospodarczej poprzez dokonanie przejęć podmiotów z interesujących brnaż.

W związku z planowanym rozwojem Grupy kapitałowej, Zarządy Spółek dominującej i zależnych planują osiągnięcie następujących wielkości finansowych w roku 2006.
· Jednostka dominująca – Erbud S.A.
Przychody:                                                    520.726.000,00 zł

Zysk netto (3,8%):

                     19.762.841 zł

· Jednostka zależna – Erbud International Sp. z o.o.

Przychody:                                                    100.000.000,00 zł

Zysk netto (3,80%):

                      3.814.000,00 zł

· Jednostka zależna – GWI GmbH.
Przychody:                                                      40.000.000,00 zł

Zysk netto (1,62%):

                           648.000,00 zł

Rok 2007 powinien być kolejnym rokiem wzmacniania i rozwoju grupy. W chwili obecnej należy zoptymalizować strukturę grupy w celu uzyskiwania jak najkorzystniejszych marż. Należy również zmaksymalizować starania, aby wykorzystać fundusze płynące z Unii przeznaczone na szeroko pojęte inwestycje. 
Okres ten należy również wykorzystać pod względem budowania systemu pozyskiwania kadr, które w chwili obecnej stały się bardzo wąskim gardłem firm budowlano – montażowych.

Członek Zarządu 
Członek Zarządu

Spółki dominującej:
Spółki dominującej:

Warszawa, dnia 18 kwietnia 2007 roku
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		AKTYWA		2006

		WYSZCZEGÓLNIENIE		WARTOŚĆ PLN		UDZIAŁ %

		Aktywa trwałe		13,569.00		8.86

		Aktywa obrotowe		139,587.00		91.14

		Aktywa razem		153,156.00		100.00

		PASYWA

		WYSZCZEGÓLNIENIE		WARTOŚĆ PLN		UDZIAŁ %

		Kapitał własny		41,062.00		26.81

		Kapitał mniejszości		0.00		0.00

		Ujemna wartość firmy j. podporządkowanych		0.00		0.00

		Rezerwy		11,420.00		7.46

		Zobowiązania długoterminowe		435.00		0.28

		Zobowiązania krótkoterminowe		81,619.00		53.29

		Rozliczenia międzyokresowe		18,620.00		12.16

		Pasywa razem		153,156.00		100.00
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Arkusz1

		AKTYWA		2006		2005		ZMIANA		% ZMIANA

		WYSZCZEGÓLNIENIE		WARTOŚĆ PLN		WARTOŚĆ PLN		WARTOŚĆ PLN		%

		Aktywa trwałe		13,569.00		7,944.00		5,625.00		70.81

		Aktywa obrotowe		139,587.00		82,639.00		56,948.00		68.91

		Aktywa razem		153,156.00		90,583.00		62,573.00		69.08

		PASYWA

		WYSZCZEGÓLNIENIE		WARTOŚĆ PLN		WARTOŚĆ PLN		WARTOŚĆ PLN		%

		Kapitał własny		41,062.00		19,840.00		21,222.00		106.97

		Kapitał mniejszości		0.00		0.00		0.00		0.00

		Ujemna wartość firmy j. podporządkowanych		0.00		241.00		-241.00		0.00

		Rezerwy		11,420.00		10,633.00		787.00		7.40

		Zobowiązania długoterminowe		435.00		303.00		132.00		43.56

		Zobowiązania krótkoterminowe		81,619.00		54,238.00		27,381.00		50.48

		Rozliczenia międzyokresowe		18,620.00		5,328.00		13,292.00		0.00

		Pasywa razem		153,156.00		90,583.00		62,573.00		69.08
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		WYSZCZEGÓLNIENIE				WARTOŚĆ 2006		WARTOŚĆ 2005		ZMIANA		%ZMIANA

		A		Przychody ze sprzedaży		426,185.00		223,892.00		202,293.00		90.35

		B		Koszt sprzedanych produktów, towarów i materiałów		389,050.00		210,753.00		178,297.00		84.60

		C		Zysk brutto ze sprzedaży		37,135.00		13,139.00		23,996.00		182.63

		D		Zysk brutto		25,307.00		4,599.00		20,708.00		450.27

		E		Zysk netto		20,201.00		3,358.00		16,843.00		501.5783204288

		Rentowność sprzedaży (C/A)				0.09		0.06		0.03

		Stopa zysku brutto (D/A)				0.06		0.02		0.04

		Stopa zysku netto (E/A)				0.05		0.01		0.03
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		WYSZCZEGÓLNIENIE		31.12.2006		31.12.2005		ZMIANA		% ZMIANA

		A. Przychody z działalności podstawowej		312,693,104.34		182,030,560.27		130,662,544.07		71.78

		B. Koszty działalności operacyjnej		297,405,435.66		171,641,875.06		125,763,560.60		73.27

		amortyzacja		946,510.60		679,644.98		266,865.62		39.27

		zużycie materiałów i energii		63,881,833.78		32,783,107.42		31,098,726.36		94.86

		usługi obce		206,641,908.61		127,387,100.26		79,254,808.35		62.22

		podatki i opłaty		577,022.69		436,406.55		140,616.14		32.22

		wynagrodzenia		16,452,332.82		6,026,475.36		10,425,857.46		173.00

		ubezpieczenia społeczne i inne świadczenia		3,134,099.67		1,218,231.09		1,915,868.58		157.27

		pozostałe koszty rodzajowe		5,588,081.77		2,763,447.25		2,824,634.52		102.21

		wartość sprzedanych materiałów i towarów		183,645.72		347,462.15		-163,816.43		-47.15

		C. Zysk (strata) ze sprzedaży		15,287,668.68		10,388,685.21		4,898,983.47		47.16

		D. Pozostałe przychody operacyjne		2,060,279.91		853,344.69		1,206,935.22		141.44

		E. Pozostałe koszty operacyjne		1,816,283.82		2,619,165.10		-802,881.28		-30.65

		F. Zysk (strata) z działalności operacyjnej		15,531,664.77		8,622,864.80		6,908,799.97		80.12

		G. Przychody finansowe		535,577.98		1,394,811.80		-859,233.82		-61.60

		H. Koszty fiansowe		1,259,995.01		2,662,611.01		-1,402,616.00		-52.68

		I. Zysk (strata) z działalności gospodarczej		14,807,247.74		7,355,065.59		7,452,182.15		101.32

		J. Zysk (strata) brutto		14,807,247.74		7,355,065.59		7,452,182.15		101.32

		K. Podatek dochodowy		3,100,947.58		1,339,523.78		1,761,423.80		131.50

		L. Pozostałe obowiązkowe zmniejszenia zysku		0.00		0.00		0.00		0.00

		N Zysk netto		11,706,300.16		6,015,541.81		5,690,758.35		94.60






