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▪ Kluczowe czynniki wzrostu przychodów ze sprzedaży:
– Segment pomiarowy (+15,9% r/r) – 83% udział w 

sprzedaży GK ASA
– Sprzedaż eksportowa (+23% r/r) – wzrost udziału 

sprzedaży zagranicznej do 58%

▪ Istotna poprawa zysku i marży brutto ze sprzedaży:
– Poprawa struktury sprzedaży
– Optymalizacja konstrukcji wybranych produktów
– Wzrost wydajności procesów produkcyjnych
– Kurs US$ poniżej kursu budżetowego

▪ Poprawa zysków i utrzymanie marż na pozostałych 
poziomach - efekt:

– Dźwigni operacyjnej skorygowany o ….
– …jednorazowy wzrost kosztów sprzedaży (prowizja 

Etiopia) oraz…
– …saldo jednorazowych korekt bezgotówkowych

Omówienie:PLN ('000) 1H2017 1H2016 Δ2016

Sprzedaż 460 663 420 321 9,6%

Zysk brutto ze sprzedaży 126 743 108 446 16,9%
27,5% 25,8%

Zysk ze sprzedaży 42 791 40 164 6,5%
9,3% 9,6%

EBITDA 60 493 56 560 7,0%
13,1% 13,5%

Zysk netto 29 360 28 389 3,4%
6,4% 6,8%

Przedstawione wyniki obejmują działalność kontynuowaną i zaniechaną



Wpływ korekt jednorazowych na wyniki 1H 2017
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PLN ('000) 1H 2017 1H 2016 Δ 2016
Sprzedaż 460 663 420 321 9,6%

Zysk brutto ze sprzedaży 126 743 108 446 16,9%
27,5% 25,8%

Zysk ze sprzedaży 42 791 40 164 6,5%
9,3% 9,6%

EBITDA 60 493 56 560 7,0%
13,1% 13,5%

Zysk netto 29 360 28 389 3,4%

6,4% 6,8%

Bezgotówkowe korekty jednorazowe dotyczą kilku spółek GK ASA, w szczególności Apator Elkomtech S.A.,
i są związane z zaniechaniem wybranych projektów rozwojowych; ujednoliceniem sposobu ujęcia prac rozwojowych
oraz rezerwami na utratę wartości niektórych zapasów ujawnionych w związku z migracją do nowego systemu ERP
(Apator Elkomtech).

Wyniki raportowane Wyniki oczyszczone z korekt jednorazowych

1H 2017 1H 2016 Δ 2016
460 663 420 321 9,6%

128 962 108 446 18,9%
28,0% 25,8%

47 534 40 164 18,3%
10,3% 9,6%

67 175 56 560 18,8%
14,6% 13,5%

34 677 28 389 22,1%
7,5% 6,8%



Wyniki segmentu pomiarowego
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▪ Dynamiczny wzrost przychodów (+15,9% r/r) – kluczowe 
czynniki wzrostu:

– Wzrost sprzedaży wodomierzy (+28,6% r/r) – m.in. 
wpływ kontraktu w Etiopii (PLN 14,8 m)

– Wzrost sprzedaży gazomierzy (+21% r/r) w związku z 
realizacją dostaw do Wielkiej Brytanii (Secure) i 
Holandii (Flonidan)

– Utrzymanie poziomu sprzedaży liczników energii el 
(powyżej planu)

– Dynamiczny rozwój eksportu do krajów UE;

▪ Istotny wzrost EBITDA (+22% r/r) i poprawa marży:
– Wzrost zysków i poprawa marż we wszystkich liniach 

segmentu pomiarowego
– Efekt dźwigni operacyjnej
– Efekt inicjatyw obniżających koszty konstrukcji 

wybranych wyrobów (np. Norax) oraz poprawa 
efektywności produkcji;

Omówienie:
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Wyniki segmentu automatyzacji pracy sieci

5

▪ Spadek przychodów segmentu o 9,2% r/r: 
– Sprzedaż aparatury łączeniowej zgodna z planem 

m.in. dzięki dobrym wynikom sprzedaży eksportowej
– Sprzedaż linii ICT (Apator Rector) zgodnie z 

oczekiwaniami 
– Istotny spadek sprzedaży Apator Elkomtech (-41% r/r) 

spowodowany istotną zmianą warunków rynkowych 
(od 2016 roku), wzrostem konkurencji oraz spadkiem 
cen;

▪ EBITDA segmentu bliska zeru:
– Wysoka i zgodna z oczekiwaniami rentowność 

sprzedaży aparatury łączeniowej
– Poprawa wyników Apator Rector r/r
– Pogorszenie wyników Apator Elkomtech wynikające 

ze zmiany warunków rynkowych oraz 
bezgotówkowych korekt jednorazowych (PLN 5,5 m 
w II kw.);

Omówienie:
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Segment automatyzacji pracy sieci (cd)

6

Apator Rector:
▪ 27 lipca br. podpisane zostało Porozumienie z Energa Operator w sprawie zakończenia i ostatecznego rozliczenia projektu 

SID trwającego od 2010 roku. Warunki Porozumienia potwierdzają prawidłowość rezerw utworzonych na 31.12.2016 roku.
▪ Negocjacje w sprawie uzgodnienia treści analogicznego Porozumienia z Tauron Dystrybucja trwają. 
▪ W przypadku obydwu projektów prace wdrożeniowe zostały praktycznie zakończone. Trwają prace związane z poprawą 

jakości i wydajności oraz rozpoczęto realizację nowych zleceń rozwojowych.
▪ Spółka podejmuje działania mające na celu odbudowę i dywersyfikację portfela zamówień.

Apator Elkomtech:
▪ Opracowano plan mający na celu dostosowanie działalności spółki do nowych warunków rynkowych.
▪ Dostosowano politykę cenową w celu poprawy konkurencyjności oferty spółki.
▪ Wdrażane są inicjatywy związane z istotną redukcją kosztów produkcji (produkty i procesy) oraz całej organizacji.
▪ Przeprowadzono weryfikację portfela projektów rozwojowych.
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Wyniki pozostałej działalności
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▪ Spadek sprzedaży w obu liniach spowodowany niższym 
poziomem zamówień z sektora górniczego i przemysłu 
ciężkiego

▪ Poprawa EBITDA głównie poprzez pozostałą działalność 
operacyjną (rozwiązanie rezerw na należności w Apator 
Control PLN 0,6 m).

Omówienie:

16 964

Działalność Apator Mining zostanie wygaszona w perspektywie 
kolejnych 12 miesięcy m.in. poprzez sprzedaż majątku i 
wycofanie środków z kapitału obrotowego. Działania te będą 
miały neutralny wpływ na wynik, lecz pozwolą na uwolnienie 
dodatkowej gotówki.

Apator Mining pozostanie w GK Apator pełniąc rolę spółki 
inwestycyjnej, w której jedynym aktywem będzie pakiet akcji 
własnych Apator.
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Inwestycje i zadłużenie

8

▪ Spadek inwestycji w kapitał obrotowy netto pomimo istotnego 
wzrostu sprzedaży:

– Kontynuacja inicjatyw związanych z redukcją kapitału 
obrotowego w głównych spółkach

– Realizacja zapasów tworzonych w związku z dostawami do 
Etiopii

▪ Redukcja zadłużenia – dług netto na poziomie 1xLTM EBITDA 
(spłata części kredytów obrotowych i inwestycyjnych)

▪ Nakłady inwestycyjne przeznaczone na:
– Automatyzację i zwiększenie mocy produkcyjnych w

centrach operacyjnych Ostaszewo i Tczew
– Nowe produkty i technologie
– Inwestycje odtworzeniowe.

Omówienie:
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Cash Flow
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▪ Przepływy operacyjne: redukcja kapitału 
obrotowego - wysoki poziom konwersji 
EBITDA na gotówkę (spływ należności, 
wzrost zobowiązań)

▪ Przepływy inwestycyjne: wydatki na 
inwestycje, głównie na automatyzację 
procesów produkcyjnych

▪ Przepływy finansowe: obsługa zadłużenia 
(PLN 39,4 m).

Omówienie:

Silny cash flow - OCF wyższy o 23% od
oczyszczonego ze zdarzeń jednorazowych
poziomu zysku EBITDA.



Podsumowanie
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▪ Wzrost skonsolidowanych przychodów ze sprzedaży o 9,6%

▪ Istotny wzrost zysku brutto ze sprzedaży o 16,9%

▪ Wzrost zysków oraz poprawa lub utrzymanie marż EBIT, EBITDA i zysku netto

▪ Spadek zaangażowania środków w kapitał obrotowy netto pomimo wzrostu przychodów

▪ Silny cash flow - wysoki poziom konwersji EBITDA na gotówkę

▪ Spadek długu netto do poziomu 1xLTM EBITDA

▪ Realizacja prognozy wyników finansowych na 2017 r.:

- 51% w przypadku skonsolidowanych przychodów ze sprzedaży
- 39% w przypadku raportowanego skonsolidowanego zysku netto
- 46% w przypadku skonsolidowanego zysku netto oczyszczonego ze zdarzeń jednorazowych

Realizacja wyników oczyszczonych ze zdarzeń jednorazowych zgodna z oczekiwaniami i konsensusem rynku


