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Kwartalnik Branzowy 2q20 (210)

PKD 10. Produkcja artykutéw spozywczych: Poprawa sytuacji branzy w 1q20.
Zrodtem wzrostu zyskownosci byty lepsze wyniki producentow mleka oraz kakao
i wyrobow czekoladowych. Wyniki branzy w najblizszych kwartatach pogorszg sie
w nastepstwie skutkow COVID-19. W niekorzystnej sytuacji znajdq sie m.in. branza
miesna, przetworstwa rybnego oraz wyroboéw mleczarskich. Mimo odbudowywania
popytu w branzy gastronomicznej, spadek dochodéw konsumentéw ograniczy za-
kupy wielu artykutow spozywczych. 5

PKD 14. Produkcja odziezy: Zamrozenie gospodarki z uwagi na pandemie korona-
wirusa, obejmujgce m.in zamkniecie w potowie marca sklepow odziezowych w gale-
riach handlowych, postawito producentow odziezy w bardzo trudnej sytuacji. Pro-
dukcja sprzedana notowata spadki r/r: w marcu o 27%, kwietniu o 26%, w maju
0 12,5%. Po otwarciu centrow handlowych popyt na odziez wzrost, co stwarza szan-
se na wzrost zamowien. 6

PKD 15. Produkcja skor i wyrobéw ze skér wyprawionych: Zamkniecie w potowie
marca sklepow obuwniczych oraz z galanteriq skérzang miato znaczqcy wptyw na
zamowienia ze strony hurtowni i detalu. Produkcja sprzedana branzy w kwietniu
spadta o niemal 70% r/r, a w maju o 38% r/r. Popyt konsumpcyjny, ktory w 2019
sprzyjat rozwojowi przemystu skdrzanego, teraz moze skierowa¢ sie w strone tan-
szych produktow importowanych z Chin. 7

PKD 16. Produkcja wyrobéw z drewna: Branza zostata mocno dotknieta przez kry-
zys, gtéwnie w zwiqzku z zatamaniem popytu na surowce do produkcji mebli.
W kwietniu i maju produkcja sprzedana wyrobéw z drewna byta o 18% nizsza r/r.
W czerwcu popyt na meble silnie wzrost, co spowodowato poprawe nastrojow, wi-
doczng m.in. w badaniach ankietowych koniunktury wsréd klientow korporacyjnych
PKO BP. Branzy nadal cigzy niepewna sytuacja w budownictwie kubaturowym.........8

PKD 17. Produkcja papieru i wyrobéw z papieru: Wybuch pandemii wptyngt na
branze papierniczg w mniejszym stopniu niz w przypadku wielu branz przemysto-
wych. Wyniki producentow papieru i wyrobow z papieru w 1920 poprawity sie r/r.
Sytuacja branzy pozostanie relatywnie dobra z uwagi na nadal niski poziom cen ce-
lulozy. Wraz z rozwojem e-commerce spodziewany jest dalszy wzrost popytu na
opakowania (pudetka, tektura). 9

PKD 19.2 Wytwarzanie i przetwarzanie produktoéw rafinacji ropy: Wyniki finanso-
we branzy w 1q20 byty stabe, jednak ogolna sytuacja finansowa jest dobra. Po bar-
dzo dobrym kwietniu'20 pod wzgledem uzyskiwanej marzy, kolejne miesigce okazaty
sie znaczqco gorsze. Komisja UE wydata zgode na przejecie Lotosu przez Orlen, co
moze byc¢ kluczowe dla rynku 10

PKD 20. Produkcja chemikaliéw i wyrobéw chemicznych: W 1920 wynik finansowy
branzy pogorszyt sie 0 22,5% r/r Minimum wolumendw produkgji osiggniete zostanie
w 2q20. Stabe wyniki prawdopodobnie zanotujq przedsiebiorstwa wytwarzajgce two-
rzywa sztuczne w formach podstawowych. Producenci mydet i detergentéw nadal sq
w bardzo dobrej sytuacji ze wzgledu na utrzymujqey sie bardzo wysoki poput........... 11
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PKD 21. Produkcja podstawowych wyrobow farmaceutycznych: Zwiekszony popyt na leki przeciwbolowe i zwiekszajgce
odporno$¢ oraz wyroby medyczne ograniczajgce ryzyko zakazenia COVID-19 poprawity wyniki branzy w 1g20. Po okresie
silnego wzrostu na poczgtku pandemii, w maju nastgpito ograniczenie sprzedazy lekéw kupowanych w aptekach na zapas
(produkcja sprzedana spadta o 5% r/r). Ryzykiem dla krajowych producentow pozostaje regularno$¢ dostaw potproduk-
tow z Chin i Indii. Wyzsze ceny importowanych substancji najpewniej przetozg sie na podrozenie lekow w Polsce..............cccecen. 12

PKD 22.2 Produkcja wyrobow z tworzyw sztucznych: Wyniki finansowe byty bardzo dobre w 1q20, ktéry byt najlepszym
kwartatem dla branzy w historii. Wptyw na to miat wysoki popyt oraz spadajqce ceny tworzyw sztucznych w formach pod-
stawowych. W gorszej sytuacji sq przedsiebiorstwa, ktorych klientami jest branza automotive. W 2q20 nastqpit dalszy spadek
cen surowcow, co korzystnie przetozy sie na wyniki finansowe. 13

PKD 23. Produkcja wyrobdw z pozostatych surowcoéw niemetalicznych: W 2q20 wyniki branzy bedq prawdopodobnie stab-
sze z uwagi na duzq niepewno$c¢ zwigzang z lockdownem. Niemniej obserwowana w badaniach koniunktury GUS, jak i bada-
niach ankietowych koniunktury wsréd klientéw korporacyjnych PKO BP, stopniowa poprawa przewidywanej oceny sytuacji
firmy w konteks$cie odmrazania gospodarki, jak i oczekiwanych korzysci letniego sezonu budowlanego poprawia perspektywy
branzy. Korzystna jest kontynuacja umiarkowanego popytu ze strony firm budowlanych, szczegdlnie realizujgcych inwestycje
publiczne, a duza liczba mieszkan w zaawansowanej realizacji oznacza popyt na materiaty do wykanczania. Z kolei popyt re-
montowy moze byc stabszy wobec trudniejszej sytuacji dochodowej gospodarstw 14

PKD 24. Produkcja metali: Sytuacja w branzy byta juz staba przed epidemiq koronawirusa. Orugi kwartat z rzedu produkcja
metali zanotowata ujemny wynik finansowy -231 min z. Gtéwny wptyw mieli na to producenci suréwki, zelazostopow, zeliwa
i stali (PKD 24.1), ktorych strata osiggneta 412 min zt. 2q20 takze bedzie dla branzy bardzo staby, gdyz produkcja stali w Pol-
sce zmniejszyta sie w marcu-kwietniu’'20 o ponad 25% r/r, aczkolwiek w maju’20 widoczny byt pierwszy symptom poprawy -
produkcja stali wzrosta 0 17% m/m. 15

PKD 25. Produkcja metalowych wyrobéw gotowych: Branza zanotowata kolejny bardzo dobry kwartat - zysk netto poprawit
sie w 1920 o 14,7% r/r. Znaczqce ograniczenie inwestycji w catej gospodarce przetozy sie na nizsze przychody branzy. Nizszy
popyt moze pochodzi¢ z sektora automotive, budownictwa i gérnictwa. W 3q20 i kolejnych kwartatach powinny by¢ widoczne
efekty rozmrazania gospodarki i powrét do normalnosci 16

PKD 26. Produkcja komputeréw i wyroboéw elektronicznych: Konieczno$¢ dostosowania sie do pracy i nauki zdalnej oraz
spedzanie wolnego czasu w domu sprzyjaty zwiekszonemu popytowi na wyroby elektroniczne: komputery, notebooki, tablety,
routery, drukarki, konsole do gier, elementy sieci i akcesoria. Druga potowa roku moze by¢ dla krajowych wytwércow elek-
troniki trudna ze wzgledu na recesje w krajach UE, dokqd jest kierowana znaczna cze$¢ produkgji. 17

PKD 27. Produkcja urzqdzen elektrycznych: W 1920 branza odczuta znaczqce pogorszenie warunkow dziatania (kwartat
zakonczony stratq ze sprzedazy). Przedsiebiorstwa spodziewajg sie stabszych wynikéw rowniez w 2q20; powrdt do powolnych
wzrostow sprzedazy oczekiwany jest od 3q20 i w duzej mierze bedzie uzalezniony od dtugosci kryzysu gospodarczego i skali
spadku konsumpcji 18

PKD 28. Produkcja maszyn i urzqdzen: Zysk branzy w 1920 pogorszyt sie 0 6,5% r/r z powodu znaczqcego spadku przycho-
dow (-9,3%). Zmniejszenie ogolnej aktywnosci gospodarczej w zwigzku z koronawirusem prawdopodobnie przetozy sie na
spadek przychodéw w 2q20. Nizszy popyt moze pochodzi¢ z automotive, budownictwa i gornictwa. Stopniowe rozmrazanie
gospodarki nie wptynie od razu pozytywnie na popyt na wyroby branzy, w zwigzku z wysokq niepewnosciq inwestycyjng......... 19

PKD 29. Produkcja pojazdow samochodowych i przyczep (bez motocykli): Branza jako pierwsza ucierpiata na skutek epi-
demii. Przerwane tancuchy dostaw i problemy z dotrzymaniem termindéw zmusity wiekszo$¢ fabryk na $wiecie do czasowego
wstrzymania produkgji. Po wdrozeniu rygoroéw sanitarnych zaktady wznowity dziatalno$¢; wyzwaniem bedzie konieczno$¢ od-
budowania powigzan kooperacyjnych oraz analiza chtonno$ci rynkéw i dostosowanie wielkoSci produkcji do nowych tren-
dow popytowych. 20

PKD 31. Produkcja mebli: Branza zostata bardzo silnie dotknieta negatywnymi konsekwencjami kryzysu; po spadku produkc;ji
sprzedanej o 1/3 w kwietniu i maju, w czerwcu nastgpita wyrazna poprawa, sygnalizowana m.in. w badaniach ankietowych
koniunktury wsrod klientow korporacyjnych PKO BP. Poprawa moze wynika¢ m.in. z : realizacji odtozonego popytu, wiekszych
oszczedno$ci przy obnizeniu wydatkow na inne cele, wiekszej ilosci czasu na remonty, rzgdowych programéw stymulacji po-
pytu (np. obnizka VAT w Niemczech). Istnieje ryzyko, ze po zaspokojeniu najwazniejszych potrzeb gospodarstw domowych,
w warunkach utrzymujqcego sie stabego popytu ze strony firm, w koncu 2020 sprzedaz mebli moze sig obnizyé.......ccccceeeeevrvn. 21



Wuyniki badan koniunktury wsrod klientow korporacyjnych PKO Banku Polskiego

Odpowiedzi firm zostaty zwazone udziatem przychodow danej grupy firm w przychodach firm ogoétem. Firmy zostaty podzielone na
grupy w zalezno$ci do wielkosci zatrudnienia oraz przynaleznos$ci do klasy PKD. Warto$¢ indeksu powyzej 50 punktow oznacza nad-
wyzke odpowiedzi pozytywnych nad negatywnymi, ponizej 50 punktéw sytuacje odwrotng. Poziom 50 punktow wyznacza rownowage

miedzy odpowiedziami pozytywnymi i negatywnymi.

Biezqcy portfel zamowien eksportowych w poréwnaniu

z poziomem sprzed dwoch tygodni

1
Transport i logistyka 0
1

Drewno imeble _I

Handel i dobra konsumpcyjne  E——
1

Motoryzacjo ———

1
Ushugi _If | pot

o ) kwietnia
IT, media i technologia —

Budownictwo i mat. budowlane —.
Rolnictwo i spozywczy ———
Przemyst i chemia _:
Nieruchomogci ' SG—

B czerwiec

Zdrowie —:

1
0 10203040 50 60 70 80 90100

Zatrudnienie w ciggu ostatnich dwoch tygodni

Motoryzacja
Orewno i meble

Handel i dobra konsumpcyjne

Zdrowie
Ushugi H czerwiec
T ti logistyk
ransport i f)ng g.o I pot.
Przemyst i chemia kwietnia

IT, media i technologia
Nieruchomosci

Budownictwo i mat. budowlane
Rolnictwo i spozywczy

Energia

[l

'
10 20 30 40 50 60 70

(=)

Produkcja w ciggu ostatnich dwoch tygodni

Motoryzacja

Drewno i meble

Transport i logistyka

Handel i dobra konsumpcyjne
Nieruchomosci

IT, media i technologia
Przemyst i chemia

Ustugi

Rolnictwo i spozywezy
Budownictwo i mat. budowlane

W czerwiec

| pot.
kwietnia

Energia
Zdrowie

il

o
—
o
N
o
W
o
N
o
[
o
(=}
o
-
(=)
(ol
(=)
el
o

Zrodto: badanie ankietowe PKO BP, kwiecien-czerwiec 2020

Biezqcy portfel zamowien krajowych w poréwnaniu
z poziomem sprzed dwoch tygodni
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e PKD 35.1 Wytwarzanie, przesytanie, dystrybucja i handel energiq elektryczng: Ograniczenie aktywno$ci ustugowej i prze-
mystowej, wprowadzone od potowy marca z uwagi na COVID-19 spowodowato spadek zapotrzebowania na energie. W 2q20
zuzycie energii zmalato o 8,5% r/r, przy mniejszej o 11,7% r/r produkcji energii. W najblizszych kwartatach nizsze zapotrzebo-
wanie na energie elektrycznq ze strony przedsiebiorstw podczas recesji gospodarczej, przy utrzymujgcej sie tendencji wzrostu
importu, wptynqg niekorzystnie na wielko$¢ przychodow energetyki. Obserwowany w lipcu silny wzrost notowan praw do emi-

sji CO,, do ponad 30 euro/t, najpewniej przetozy sie na wyzsze ceny hurtowe energii na TGE

22




PKD 41. Roboty budowlane zwigzane ze wznoszeniem budynkow: Epidemia COVID-19 nie spowodowata zawieszenia prac
na budowach, niemniej nastgpito ostabienie wydajnos$ci z uwagi na zmiany w organizacji pracy, stosownie do rygorow sani-
tarnych. Wyniki tego segmentu budownictwa w kolejnych kwartatach bedq prawdopodobnie stopniowo stabsze z uwagi moz-
liwe ostabienie inwestycji prywatnych i samorzgdowych, a takze pogorszenie perspektyw rynku nieruchomosci handlowych,
hotelowych i biurowych (konsekwencje wptywu pandemii na funkcjonowanie rynku nieruchomosci komercyjnych).......cooeee.. 23

PKD 42. Roboty zwigzane z budowq obiektéw inzynierii Igdowej i wodnej: Epidemia COVID-19 nie spowodowata przerwania
prac budowlanych, zmalata jednak wydajno$¢ z uwagi na konieczne rygory sanitarne. Wyniki budownictwa infrastrukturalne-
go w kolejnych kwartatach 2020 prawdopodobnie bedqg relatywnie dobre. Wzmacnia je determinacja inwestora publicznego
(regularne finansowanie). Sytuacja firm, ktore realizujq najwieksze kontrakty drogowe i kolejowe, jest wzglednie stabilna, port-
fele sq zapewnione w horyzoncie roku. Negatywnie na wyniki branzy bedzie oddziatywa¢ mozliwe ograniczanie inwestycji
prywatnych w warunkach duzej niepewnosci.. 24

PKD 45. Handel hurtowy i detaliczny pojazdami samochodowymi: Pandemia koronawirusa SARS CoV-2 mocno zaburzyta
zarbwno popyt, jak i podaz na rynku motoryzacyjnym. Przyszto$¢ rynku sprzedazy pojazdow bedzie zaleze¢ od gtebokosci
kryzysu gospodarczego i skali spadku popytu konsumpcyjnego; tatwiejsza moze by¢ odbudowa przychodow dystrybutorow
czesci i akcesoriow samochodowych, wspierana rosngcym importem starszych pojazdow. 25

PKD 46. Handel hurtowy (z wytgczeniem handlu pojazdami samochodowymi): Pandemia koronawirusa i wprowadzony
w jej konsekwencji lockdown negatywnie wptynety na branze. Sprzedaz hurtowa w kwietniu obnizyta sie 0 22,4% r/r, w naj-
wiekszym stopniu w przypadku agd-rtv (-34% r/r). W maju, po czesciowym zniesieniu ograniczen w detalu, nastgpito odbicie
w hurcie m/m (+10,1%), przy spadku r/r o 12,3%. W najblizszych kwartatach recesja spowoduje w dalszym ciggu stabsze
wyniki handlu hurtowego ze wzgledu na mniejsze r/r zamowienia od sektora HoReCa, przemystu i handlu niespozywczego
oraz pogorszenie sytuacji ekonomicznej gospodarstw domowych, co moze przetozyc sie na mniejsze zakupy dobr trwatych.....26

PKD 47. Handel detaliczny (z wytqczeniem handlu pojazdami samochodowymi): Wprowadzenie ograniczen w handlu
w zwiqzku z pandemiq wywarto istotny wptyw na wielko$¢ dokonywanych zakupdéw i realizowang sprzedaz. Ograniczenia
w przemieszczaniu sie, zamkniecie galerii handlowych, limitowanie liczby klientéw w sklepach czy godziny handlu dedykowa-
ne dla seniorow skutkowaty spadkiem sprzedazy detalicznej w marcu o 9% r/r, a w kwietniu 0 22,9% r/r. W najblizszych
kwartatach wraz poprawq nastrojow i zwiekszeniem ogolnej aktywnosci klientow (wzrost ruchu w galeriach) sytuacja w han-
dlu detalicznym powinna sie stopniowo poprawia. 27

PKD 49.2 Transport kolejowy towaréw: Transport kolejowy towaréw odnotowat strate na poziomie 94 min zt w 1920. Wy-
buch epidemii w Chinach oraz zwiqzany z niq spadek produkcji i ograniczenie wymiany handlowej z tym krajem jedynie nie-
znacznie wyhamowat wzrost transportu intermodalnego. Wyniki kolejowych przewoznikow cargo pozostajq pod presjq spad-
ku przewozow wegla kamiennego.. 28

PKD 49.4 Transport drogowy towaréw: Sytuacja ekonomiczno-finansowa transportu drogowego towaréw w 1q20 pozostata
stabilna. Wyniki branzy w 2q20 niewqtpliwie sie pogorszq, ale od 3q20 wyniki sektora powinny stopniowo sie poprawiac.
Tendencje te zapowiada m.in. badanie ankietowe koniunktury wsrod klientow korporacyjnych PKO BP. 08 lipca 2020 Parla-
ment Europejski przyjqt Pakiet Mobilnosci, ktory moze podnie$¢ koszty firm oraz zmniejszy¢ efektywno$¢ sieci transportowe;j..29

PKD 55. Zakwaterowanie: Wyniki hoteli w 1q20 byty zte, dwa marcowe tygodnie restrykcji zwigzanych z COVID-19 nega-
tywnie wptynety na wyniki branzy (dodatkowo zwykle stabsze w pierwszym kwartale roku). Najgorszych wynikow spo-
dziewamy sie za 2q20, kiedy to hotele byty zamkniete przez caty kwiecien. W obecnym sezonie letnim utrudnienia w tury-
styce miedzynarodowej oraz bon turystyczny mogq skutkowa¢ wzrostem popytu klientéw krajowych na ustugi hoteli. Nie-
mniej dtugotrwate ograniczenie branzy targowo-kongresowej i eventowej oraz spotkan biznesowych bedzie ograniczato
popyt na ustugi zakwaterowania i dtuzej negatywnie rzutowato na wyniki hotelarstwa 30

PKD 61. Telekomunikacja: Branze cechuje wzgledna stabilno$¢ przychodow, co wynika z abonamentowego modelu sprzedazy
jej ustug. Obecnie ros$nie znaczenie zaawansowanych technologii, ktére majg utatwi¢ odbudowywanie gospodarki po epidemii
COVID-19, co powinno korzystnie wptywac¢ na rozwdj branzy i przyszte wyniki przedsiebiorstw.. 31

PKD 62. Dziatalno$¢ zw. z oprogramowaniem i informatykq: Branza informatyczna jest w dobrej sytuacji, o czym $wiadczq
zarobwno wyniki przedsiebiorstw jak i pozytywna ocena koniunktury widoczna w badaniach ankietowych wsrdd klientow
korporacyjnych PKO BP. Charakter pracy programistéw pozwalajgcy na prace z domu znacznie utatwia funkcjonowanie
branzy w warunkach pandemii koronawirusa SARS CoV-2. Wyjgtkowa sytuacja epidemiologiczna przyspieszyta wiele
trendow (np. telepracy), jak rowniez wykreowata nowe potrzeby, ktorym firmy informatyczne starajq sie sprostac............... 32

Zatqcznik Definicje wskaznikow 33



Monitoring Branzowy

Kwartalnik Branzowy 2q20
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Bank Polski

PKD 10. Produkcja artykutow spozywczych

= W 1q20 nastgpita poprawa rentownoSci firm sektora spozywczego.
Przychody rosty szybciej (+11,6% r/r) niz koszty (+10,0% r/r), przyczyniajqc
sie do wzrostu zysku o 25,3% r/r (vs +11,0% r/r w 4q19). Wzrost zyskow-
nosci branzy w 1920 byt mozliwy dzieki lepszym wynikom mleczarn w prze-
tworstwie mleka i wyrobie serow (podwyzki cen art. mleczarskich przy rela-
tywnie niskiej dynamice kosztow), a takze producentow kakao i wyrobow
czekoladowych. Poprawita sie takze zyskowno$¢ w przetworstwie miesa
mimo spowolnienia w eksporcie (+5,5% r/r vs +13,8% r/r w 4q19). Nie-
mniej, udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogoétem w przetwor-
stwie spozywczym w 1920 wzrost w stosunku do 4q19 o 2,0 pp, do 28,1%.

= Wuyniki branzy w najblizszych kwartatach pogorszq sie z uwagi na CO-
VID-19, przy czym zmiany produkcji sprzedanej oraz sprzedazy detalicznej
w 2q20 sugerujq, ze spadki w branzy spozywczej bedq prawdopodobnie
mniejsze niz w przetworstwie przemystowym ogétem. Spadek wartosci pol-
skiego eksportu zywnos$ci przetworzonej i pasz w kwietniu i maju (-4,3% r/r
vs +0,3% r/r w 1q20) wskazuje na spadek wptywow firm z eksportu w 2q20.
= W niekorzystnej sytuacji znajdq sie szczegdlnie producenci miesa,
gtéwnie drobiowego, a takze firmy zajmujgce sie przetworstwem mleka
i ryb. Mimo odmrazania sektora HoReCa, popyt (w tym gtownie eksporto-
wy) w kolejnych kwartatach prawdopodobnie utrzyma sie ponizej ,normal-
nego” poziomu, z uwagi na obostrzenia sanitarne oraz obawy konsumentow
przed zarazeniem sie.

Znaczqca dla oceny branzy spozywczej bedzie sytuacja w przetworstwie
miesa (ok. 30% przychodow branzy). Krotki cykl produkcyjny pozwoli na
dostosowanie sie produkcji drobiarskiej do uwarunkowan popytowych,
umozliwiajgc szybki powr6t do stabilizacji. Recesja gospodarcza i jej nega-
tywne skutki dla konsumentow prawdopodobnie bedq oddziatywa¢ w kie-
runku spadku popytu na niektére produkty, m.in. mieso czerwone oraz pro-
dukty mleczarskie. Mozliwe jest utrzymanie wysokiego popytu na produkty
sypkie i dania gotowe w gospodarstwach domowych, niemniej jego dyna-
mika w kolejnych kwartatach nie bedzie tak wysoka, jak w 1920 i 2q20.
Czynnikiem tagodzqcym negatywne skutki dla eksporterow jest ostabienie
PLN do EUR i USD. Mniejsze zagrozenie suszq rolniczq ogranicza ryzyko
niskiej dostepnosci surowca (zbiory warzyw), jednoczesnie gorsza sytuacja
notowana jest w uprawach owocoéw (przymrozki). Oczekiwania wzrostow
cen surowcéw wzmacniajq mozliwe problemy z pracownikami do zbioréw.

Wybrane wskazniki

ROS Stopa zysku netto 3,9 2,6
ROE Stopa rentowno$ci kapitatu wtasnego 10,7 9,0
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1,57 1,52
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1,08 1,07
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 32 30
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 42 41
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 37 36
DR Wspotczynnik dtugu 0,44 0,45
WP Pokrycie majqtku trwatego kapitatem statym 1,23 1,21
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 279 28,5
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 1023 1096
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Przychody, koszty i wynik finansowy
mid z min zt 3000
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0
3q18 4q18 1919 2919 3q19 4q19 1q20

koszty (L) === wynik finansowy netto (P)

Zmiana przychodoéw i kosztow

% r/r

3q18  4q18 1919 2919  3q19 4919  1q20
e S Przychody ogotem TC Koszty ogotem

Koniunktura w produkcji art. spozywczych,
napojéw, wyr. tytoniowych

B et A

Wskaznik ogélnego klimatu koniunktury \/

Biezqca produkcja

Biezqca ogolna sytuacja gospodarcza przedsigbiorstwa

sty-18  lip-18  sty-19  lip-19  sty-20

Zrodto: GUS

4,1
9,7
1,54
1,06
33
42
37
0,45
1,22
27,8
1128

1919 2q19 3q19 4q19 1q 20
g : g g E decyl 5 decyl 9

31 44 3,4 16,4
9,5 12,6 13,1 63,0
1,54 1,55 1,43 417
1,02 1,06 0,94 3,29
35 32 20 82
40 41 33 66
37 36 28 60
0,45 0,44 0,46 0,81
1,21 1,22 1,20 2,77
26,1 28,1 X X
1154 1054

Zrodto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B (>=50 os6b); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajgce
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PKD 14. Produkcja odziezy

= Zamrozenie gospodarki z uwagi na pandemie koronawirusa obejmujqgce

m.in zamkniecie w potowie marca sklepow odziezowych w galeriach han- Przychody, koszty fwynikfinansowy

mid z min zt

dlowych, postawito producentéw odziezy w bardzo trudnej sytuacji. Spa- 12 %
dek przychodow w 1920 (-3,1% r/r vs 8,5% r/r w 4q19) przy wyzszych 10 .
kosztach dziatalnosci (3,5% r/r vs 12,3% r/r w 4q19) spowodowat obni- 08 P
zenie wyniku finansowego o 74% r/r i spadek rentownosci sprzedazy (por. o6 50

40

tabela). Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem w 1q20
zwiekszyt sie w stosunku do 4q19 o 6 pp, do 43%.

o
=
8

20

= Niemal catkowite wstrzymanie obrotu towarami spowodowato, ze ma- 10
. . . . s . 0.0 0

gazyny producentow z kolekcjg wiosenno-letniq pozostaty petne; wskaznik 3q18 4918 1919 2919 3q19 4q19 1q20

rotacji zapasow w 1920 przekraczat 90 dni. Produkcja sprzedana notowata s przychody (1) === koszty (1) ———wynik finansowy netto (P)

spadki r/r: w marcu o 27%, kwietniu 0 26%, w maju o 12,5%. Mniejszej
sprzedazy w sklepach stacjonarnych nie zrekompensowat silny wzrost

LY . . . . . Zmiana przychodoéw i kosztow
sprzedazy internetowej. Nastepstwem lockdownu moze by¢ brak ptynnosci

% r/r
i redukcja zatrudnienia w wielu zaktadach, cho¢ rozwigzania zawarte "
w Tarczy Antykryzysowej w czesci ztagodzq skale likwidacji miejsc pracy. 10
= Szacunkowa warto$¢ przychodéw firm sektora modowego w Polsce °
w 2019 (wg PwC) wyniosta 70,2 mld zt; udziat odziezy siega 53%, obuwia 0
21%, akcesoriow 21%, a galanterii 5%. Rynek mody tworzq zaréwno sklepy 5
odziezowe, jak i szwalnie, fabryki obuwia i galanterii skorzanej, projektanci o0 \ -
i doradcy klienta. Wedtug Zwigzku Pracodawcéw Przemystu Odziezowego B -
i Tekstylnego branza zatrudnia ponad 120 tys. pracownikow, gtownie w 3918 418 1q19 2919 319 4q19  1q20
sektorze mikro, matych i Srednich, najcze$ciej rodzinnych, przedsiebiorstw. TGS Praychody agdtem TC Koszty ogofem
= Ponowne otwarcie galerii z poczgtkiem maja stwarza szanse
w najblizszych kwartatach na wznowienie zaméwien ze strony detalu, Zmiana produkdji sprzedanej
jednak zagrozeniem jest zapetnienie hurtowni odziezq sprowadzongq “ vs koniunkturaw branzy odziezowej
z Chin. Niepewnos¢, zwigzana z mozliwos$cig utraty pracy i obnizeniem /e
dochoddéw gospodarstw domowych wptynie na wielko$¢ zakupow modo- . .
wych. Odbudowanie obrotéw sklepéw odziezowych do poziomu sprzed
epidemii mozliwe jest pod koniec 2020 lub w pierwszych miesigcach - .
2021, o ile jesienig nie nastgpi nawrét pandemii. Na sytuacje producen-
tow odziezy wptywaé bedq dziatania podejmowane przez sieci odziezowe: -
czestsze wprowadzanie nowych kolekcji i w rezultacie zlecanie produkciji o ® 2 2 2 2 e 2 2 g g 0
w kraju zamiast w krajach azjatyckich (decyduje czas dostawy i jakos¢ g 8 £ 5 8 8 8 5 g 8
odziezy); - wyhamowanie otwar¢ nowych salonéw, - dalszy rozwoj sprze- produkcja sprzedana odziezy (P) ,

o q 2 a . handel odziezq - przewidywana ilos¢ sprzedawanych towarow (L)
dazy przez internet kosztem sklepow stacjonarnych, - spadek cen detalicz- przewidywany portfel zamovien krajow i zagraniczny (L)
nych odziezy. Zrédio: GUS

Wybrane wskazniki 1919 2919 3q19 4q19 19 20

decyl 5 decyl 9
ROS Stopa zysku netto 8,5 6,6 54 57 2,4 1,3 19,0
ROE Stopa rentowno$ci kapitatu wtasnego 171 15,9 14,0 139 45 2,5 52,5
CR Wskaznik ptynnoSci biezqcej 2,24 1,98 2,04 217 2,15 217 6,90
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1,32 1,12 1,14 1,21 1,14 1,11 4,05
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 76 81 84 76 92 53 217
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 67 67 69 54 60 41 101
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 32 35 41 29 37 23 78
DR Wspétczynnik dtugu 0,38 0,42 0,41 0,39 0,39 0,40 0,97
WP Pokrycie majgtku trwatego kapitatem statym 2,04 1,88 1,94 1,91 1,93 1,97 8,80
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 46,5 36,5 439 374 433 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 172 183 193 199 166

Zr6dto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B (>=50 os6b); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajqgce
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PKD 15. Produkcja skor i wyroboéw ze skor wyprawionych

= Sytuacja branzy skorzanej w 1920 znaczgco pogorszyta sie. Zamknie- Przychody, koszty i wynik finansowy

cie w potowie marca sklepow obuwniczych oraz z galanterig skorzang, T mna oo

znajdujgcych sie w centrach handlowych, miato znaczqcy wptyw na zamo- 09 %

wienia ze strony hurtowni i detalu. Przychody producentéw zmniejszyty gj jg

sie 0 5,2% r/r (+7,1% r/r w 4q19) przy spadku kosztow o 2,0% (+10,0% 06 ®

w 4q19). Obnizenie wyniku finansowego netto o 48% r/r zmniejszyto ren- 05 50

towno$¢ sprzedazy do 4,0% w 1920 (vs 7,5% w 1q19). Udziat eksportu o .

w przychodach ogotem branzy wzrost z 43% w 4q19 do 61% w 1q20. 02 »
0.1 10

. _Produkcja sprzedana branzy w Kwietniu .spod’fo o niemal 7.(.)% r/.r, aw s s 1w 209 39 49 g0

maju o 38% r/r, przy czym produkcja obuwia skorzanego obnizyta sie od- s 1 2gchody (1) e kosty (1) ——swinik finansowy netto (7)

powiednio o 75% i 44%, natomiast skor o 46% i 23%).

» O sytuacji branzy decyduje gtéwnie kondycja producentéw obuwia Zmiana przychodéw i kosztow

(PKD 15.2). Polska, obok Wtoch, Hiszpanii, Portugalii i Rumunii, nalezy do 15

najwiekszych producentow obuwia skorzanego w UE. Na koniec 1920 10

w systemie REGON zarejestrowanych byto 3190 podmiotoéw, z czego 90% ;

to firmy mikro. Mate firmy tgcznie wytwarzajg 1/5 produkcji obuwia 0g6-

tem. Niemal catkowite wstrzymanie obrotu towarami spowodowato, ze °

producenci majg trudnosci z uptynnieniem zapetnionych magazynow (rota- N

cja zapaséw na poziomie 80 dni). Zwiekszona sprzedaz internetowa nie a0 -

rekompensuje zmniejszonej sprzedazy stacjonarnej po otwarciu galerii 15

handlowych na poczgtku maja. s ooty e st

= W najblizszych kwartatach sytuacja branzy bedzie zta. Popyt kon-

sumpcyjny, ktory w 2019 sprzyjat rozwojowi przemystu skorzanego, te- Zmiana produkcji sprzedanej

raz moze skierowaé sie w strone tanszych produktéw importowanych 0 vs koniunktura w branzy skérzanej

z Chin. Sprzedawcy obuwia zapowiadajq redukcje zamoéwien z kolekgji je- e/t

siennej o ok. 10-15%, a takze zmiane warunkéw ptatnosci. Recesja gospo- 0 0

darcza w krajach UE bedzie skutkowa¢ mniejszym popytem na produkowa-

ne w Polsce obuwie. Szybki rozwoj sprzedazy online moze w perspektywie 50 40

roku przywrocic¢ sprzedaz do poziomu sprzed pandemii. Obawy przed drugq

falg zakazen koronawirusem i zerwaniem tafncucha dostaw z krajow azja- 100 80

-20

tyckich mogq sprzyja¢ wiekszym zamoéwieniom u krajowych producentow.

mar-18
cze-18
wiz-18
gru-18
mar-19
cze-19
wrz-19
gru-19
cze-20

—~ mar

= Szansq dlq pr;edsiegbiorcéw na utrzymanie zatrudnienia jest sko'rzgst'a— produkcfo sprzedano sk | yrobow skérzonych
nie z mechanizméw pomocowych w ramach Tarczy Antykryzysowej, majq- przewidywane zatrudnienie 1)

. . , B L. A —— przewidywany portfel zaméwien krajowy i zagraniczny (L)
cych na celu obnizenie kosztow, w tym w szczegélnosci kosztobw wynagro-

P)

dzen (w 1920 udziat wynagrodzen w przychodach siegat 18%). frod- 68
Wybrane wskazniki 1919 2q 19 3919 4q19 1q 20
decyl 5 decyl 9

ROS Stopa zysku netto 75 9,5 1,3 3,7 4,0 1,2 219
ROE Stopa rentownosci kapitatu wtasnego 13,7 16,3 11,5 10,4 71 1,7 47,7
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 2,75 2,77 2,43 2,63 2,51 2,75 8,73
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1,65 1,73 1,51 1,61 1,59 1,47 6,80
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 78 72 77 78 80 80 182
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 79 80 77 67 86 54 135
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 43 42 44 42 51 39 122
DR Wspotczynnik dtugu 0,34 0,35 0,39 0,37 0,35 0,33 0,90
WP Pokrycie majgtku trwatego kapitatem statym 2,25 2,26 2,10 2,15 2,48 1,87 10,34
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 61,2 60,8 50,0 43,3 60,7 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 62 63 65 65 55

Zrodto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B (>=50 os6b); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajgce
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PKD 16. Produkcja wyrobow z drewna

= Wuyniki finansowe branzy drzewnej pogarszaty sie stopniowo jeszcze m‘dnprzyc""dg’k“m"WU"'kﬁ“°"iT:‘?:U
przed kryzysem spowodowanym przez epidemi¢ COVID-19. Wprawdzie 80 o
dynamika przychodow w 1920 byta jeszcze wysoka (4,4% r/r vs 4,0% r/r Zz o
w 4q19), jednak koszty wzrosty w znacznie wigkszym stopniu (7,3% r/r vs ;o jgg

4,8% w 4q19 - por. wykres). W 120 wynik finansowy netto firm z branzy 20 250
spadt 0 54,1% r/r, a stopa zysku netto obnizyta sie o 3 pp r/r, do 2,3%. 30 200

150
» W kwietniu i maju zanotowano duze spadki produkcji przemystowej fz 100
wyrobow z drewna. Gtownymi kanatami wptywu epidemii COVID-19 na 00 o
branze byty znacznie mniejszy popyt zgtaszany przez producentéw mebli 318 448 1919 2019 3q19 4919 1620
oraz zaktocenia w pracy firm budowlanych, w sektorze transportu i w eks- = praychody (1) == kosity (1) === wynik finansowy netto (7
porcie drewna. Najwieksze spadki w relacji r/r w okresie kwiecien-maj'20
dotyczyty produktow stosowanych w przemysle meblarskim: ptyt pil$nio- Zmiana przychodow i kosztow
wych (-42,9%) i okien (-40,3%). Spadki o 20-30% r/r zanotowano w przy- 15
padku tarcicy oraz stolarki otworowej. W najmniejszym stopniu obnizyta
sie r/r produkcja materiatow podtogowych z wuytgczeniem potqczonych 1 \
phyt (-7,3%), ptyt widrowych (-10,8%) oraz palet drewnianych (-17,2%). 5
Po znacznym spadku produkcji sprzedanej w kwietniu i w maju (fgcznie f
0 18,1% r/r), prawdopodobnie w czerwcu zanotowano wyrazny wzrost \ /
popytu na niektéore wyroby z drewna. Prawdopodobnie dzieki zwiekszo- s N
nemu popytowi ze strony branzy meblarskiej, sprzedaz w czerwcu byta juz
zblizona do ubiegtorocznej i w catym 2q20 bedzie o okoto 10-15% nizsza 3q18  4q18 1919 2919 319 4919 1920
r/r. Wskazniki koniunktury dla branzy poprawiajq sie i sq obecnie zblizo- T 05 Prauchody ogolem e Kestyogdiem
ne do przecietnych dla przemystu. Branza drzewna zanotowata gtebszy
spadek nastrojow w kwietniu i w maju niz inne branze. W czerwcu nastgpita Zmiana produkci sprzedanej vs koniunktura
poprawa - 0g6lny wskaznik koniunktury wzrost do -15,3 pkt. z -36,2 pkt. w produkcji wyrob6éw z drewna
W maju, ale poprawa byta mniejsza niz w przypadku branzy meblarskie;j. o Wit

» W najblizszych kwartatach nadal moze stabng¢ popyt na wyroby * !

z drewna ze strony budownictwa, ponownie obnizy¢ sie moze réwniez 0 0
popyt ze strony producentéw mebli. Naszym zdaniem jest spore prawdo-
podobienstwo, ze mimo duzego ozywienia na rynku mebli, w 4920 sprzedaz
moze by¢ nizsza r/r. Mozna rowniez oczekiwa¢ ograniczania inwestycji 4100 . 14
w budownictwie kubaturowym ze wzgledu na podwyzszong niepewnos$¢ co E
do dalszego rozwoju sytuacji gospodarcze;j.

-50 -1

cze.20

o
=]
=4
S2)

)
2

mar.18
cze.18
gru.18
mar.19
cze.19
wrz.19
mar.20

produkcja sprzedana wyrobow z drewna (P)
biezqca produkcja (L)
— przewidywany portfel zaméwien krajowy i zagraniczny (L)

Zrodto: GUS
Wybrane wskazniki 1919 2919 3q19 4q19
decyl 5 decyl 9

ROS Stopa zysku netto 53 6,5 34 33 2,3 2,8 15,9
ROE Stopa rentownoéci kapitatu wtasnego 10,3 10,7 8,8 8,2 41 8,7 54,2
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1,43 1,55 1,61 141 1,55 1,73 497
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 0,87 0,96 1,00 0,81 0,94 0,96 3,36
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 47 47 46 50 48 43 112
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 41 44 40 33 40 37 71
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 38 35 31 30 32 27 65
DR Wspétczynnik dtugu 0,45 0,44 0,42 0,44 0,43 0,46 0,79
WP Pokrycie majgtku trwatego kapitatem statym 113 1,15 1,15 1,09 1,15 1,38 3,22
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 39,4 43,3 40,5 39,7 42,2 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 266 293 303 309 273

Zr6dto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B (>=50 os6b); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajqgce
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PKD 17. Produkcja papieru i wyrobow z papieru

= Wybuch pandemii wptyngt na branze papierniczg w mniejszym
stopniu niz w przypadku wielu innych branz przemystowych. Wyniki 1y e a0
ekonomiczno-finansowe producentéw papieru i wyrobow z papieru '

Przychody, koszty i wynik finansowy

w 1920 poprawity sie r/r. Niewielki spadek przychodéw (-0,6% r/r 100 1000
vs -7,8% w 4q19), przy ograniczeniu kosztow o 2,1% r/r (vs -7,3% r/r 80 800
w 4q19), przyczynit sie do poprawy wyniku finansowego netto 60 600
0 12,2% r/r i wzrostu rentownosci sprzedazy (por. tabela). Udziat eks- 20 10
portu w przychodach zwiekszyt sie kw./kw. o 3 pp, do 36%. . -
= Wyniki branzy uwarunkowane sq cenami papieru i celulozy. Ceny '

papierow wysokogatunkowych na koniec 1920 spadty w zaleznosci od s s a1 2019 3q1 4 g0
rodzaju o 1,6-2,1% w poroéwnaniu z 4q19 i o 5,2-7,6% r/r. Spadkowy s pr2gchody (L) = koszty (1) === wynik finansowy netto (°)
trend cen celulozy zdecydowanie wyhamowat; cena celulozy NBSK (celu-

loza dtugowtoknista) byta nizsza 0 0,1% w poréwnaniu z 4919 i 0 28,2%

r/r, cena BHKP (celuloza krotkowtoknista) obnizyta sie 0 2,4% kw./kw. Zmiana przychodéw i kosztow

oraz 31,6% r/r. Niskie ceny celulozy, bedgcej podstawowym surowcem 15 K

dla producentéw papieru, sprzyjaty ograniczeniu kosztow produkgji.

* Po okresie silnego wzrostu popytu na wyroby higieniczne (papier
toaletowy, reczniki, pieluchy) oraz opakowania papierowe i tekture dla 5
sklepow internetowych na poczgtku pandemii (wzrost produkcji sprzeda-

nej w marcu o 9,7% r/r), nastgpito zmniejszenie sprzedazy towaréw ku- ’ /
powanych na zapas (w kwietniu produkcja sprzedana spadta o 6,8% r/r, 5

w maju 0 12,9% r/r). .

= W kolejnych kwartatach sytuacja producentéw papieru, mimo kry- 3918 4918 1q19 219 319 4q19 1920
zysu gospodarczego wywotanego epidemiq koronawirusa, pozostanie =S Praychody agdlem TC Kostty ogGtem

relatywnie dobra. Czynnikiem pozytywnie oddziatujgcym na wyniki be-
dzie nadal niski poziom cen celulozy - podstawowego surowca dla pro- . n ,

z . L . . . Zmiana produkgji sprzedanej
ducentow papieru. Ostabienie popytu na papier bedzie skutkowa¢ dosto- vs koniunktura w branzy papierniczej

. . . Ga 2 Q o a a 50
sowaniem produkcji do poziomu zamowien i w rezultacie ostabieniem %/t

przychodow wytworcow.
» Wuyniki producentéow wyrobow papierowych w krétkim okresie . \J\/\N_\/_/\ .
prawdopodobnie bedq stabilne. Spodziewany jest dalszy wzrost popytu

na opakowania (pudetka, tektura) w sytuacji dynamicznego rozwoju
branzy e-commerce, niemniej obserwuje sie tez spadek zuzycia papieru
jako efekt malejgcego druku ksigzek, gazet i ulotek. Ewentualna druga
fala epidemii moze ponownie zwiekszy¢ zapotrzebowanie na artykuty } o7

higieny osobistej. et prosieie (0 PO

—— przewidywane ceny (L)
Zrodto: GUS

Wybrane wskazniki 1919 2q 19 3919 4q19 1q 20
decyl 5 decyl 9

-50 -15

)
st

cze-20

cze-19
wiz-19
gru-19
mar-20

gru-18
mar-19

mar-18
cze-18

>}
B

ROS Stopa zysku netto 9,6 9,0 79 9,3 10,7 7,5 16,4
ROE Stopa rentownosci kapitatu wtasnego 18,8 18,9 17,1 16,8 19,9 20,3 51,4
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1,49 1,33 1,45 1,47 1,62 1,66 495
QR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1,07 0,91 1,01 1,02 1,20 1,11 3,80
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 35 37 36 35 33 30 63
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 55 52 53 50 54 57 87
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 38 37 37 36 37 37 66
DR Wspétczynnik dtugu 0,42 0,44 0,41 0,40 0,39 0,44 0,77
WP Pokrycie majgtku trwatego kapitatem statym 1,16 1,10 1,13 1,13 1,21 1,25 2,69
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 359 37,0 37,6 331 36,0 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 207 219 224 228 213

Zrodto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B (>=50 os6b); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajgce
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Bank Polski

PKD 19.2 Wytwarzanie i przetwarzanie produktoéw rafinacji ropy naftowej

= Wyniki finansowe branzy w 1q20 byty stabe, EBITDA LIFO Orlenu po-
gorszyta sie 0 20% r/r, a Lotosu poprawita o 6% r/r. Rezultat Orlenu jest
negatywnym zaskoczeniem, gdyz w 1920 modelowa marza downstream
poprawita sie do 11 USD/bbl (+1 USD/bbl r/r) oraz USD umocnit sie
wzgledem PLN. Branza na poziomie wyniku netto zanotowata bardzo duzq
strate, na co wptynety efekt lifo (przeszacowanie w dot wartosci zapasow),
odpis na aktywach oraz nadwyzka ujemnych réznic kursowych.

Konsumpcja zaréwno benzyny, jak i diesla zmniejszyta sie 0 1% r/r w 1q20.
W marcu’20 byt juz widoczny efekt pandemii COVID-19. Stacje benzynowe
osiggnety w 1920 podobny rezultat finansowy, jak w 1q19.

= Wyniki 2q20 branzy prawdopodobnie bedq stabe. Po bardzo dobrym
kwietniu’20 pod wzgledem uzyskiwanej marzy, kolejne miesigce okazaty sie
bardzo stabe (m.in. odbicie ceny ropy i wolniejszy wzrost cen produktow).
Dodatkowo, wykorzystanie zdolno$ci produkcyjnych znaczqco odbiegato
od maksymalnych. Popyt na wyroby branzy istotnie zmniejszyt sie
w 2q20 w zwiqzku z restrykcjami wynikajgcymi z pandemii. Szacunki ana-
litykéw wskazywaty na spadek sprzedazy na stacjach benzynowych
w Polsce 0 20-60% podczas szczytu zamrozenia gospodarki (wieksze
spadki dotyczyty popularniejszych stacji przed wybuchem epidemii). Na
branze mocno tez wptyngt zakaz pasazerskiego ruchu lotniczego, co sil-
nie ograniczyto popyt na paliwo lotnicze. Dla polskich producentow nie jest
to problem produkcyjny (cho¢ ogdlny popyt na paliwa jest z tego powodu
mniejszy), bo zamiast paliwa lotniczego mogq wyprodukowac¢ olej napedo-
wy (deficytowy w Polsce).

= Komisja Europejska wydata zgode na przejecie Lotosu przez Orlen
z licznymi zastrzezeniami m.in. sprzedazy 80% stacji Lotosu. Fuzja moze
spowodowa¢ wzrost marz z powodu nizszej konkurencji.

W kolejnych kwartatach sytuacja branzy powinna sie poprawia¢. Popyt
w Polsce wraz z odmrazaniem gospodarki zwiekszy sie, aczkolwiek kluczo-
wa dla branzy bedzie sytuacja na $wiecie (znaczgcy handel zagraniczny),
ktéra wptywa na uzyskiwane marze.

Wybrane wskazniki 1919 2q 19
ROS Stopa zysku netto 2,4 4.8
ROE Stopa rentownosci kapitatu wtasnego 57
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1,76
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 0,94
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 39
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 30
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 23
DR Wspotczynnik dtugu 0,44
WP Pokrycie majgtku trwatego kapitatem statym 1,25 .
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 25,8 25,8
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 16 16

Przychody, koszty i wynik finansowy

mid z min zt

500 3000
450 2000
400
1000
350
30.0 0
250 -1000
200 -2000
150
-3000
100
50 - 4000
00 -5000

3918 4q18 1919 2919 3q19 4q19 120
mmm rzychody (L) koszty (L) === wynik finansowy netto (P)

*4q18-4q19 szacunki PKO BP na podstawie danych
PKN Orlen, Lotos i GUS.

Zmiana przychodow i kosztow

40 % r/r

30 -

20

-20 ~~

-30
3q18 4918 1919 2919 3q19  4q19  1q20

= S Przychody ogoétem TC Koszty ogotem

Modelowa marza downstream Orlenu
zt/barytka

45
35

25
3q16  1q17  3q17  1q18  3q18  1q19  3q19 120

Zrodto: PKN Orlen

3q19 4a19 1920 decyl 5 decyl 9

3,2 2,7 -14,2 -3,0 10,4

11,4 . -41,0 -4,2 491

1,71 . 1,72 1,64 3,17

1,01 . 1,05 1,00 2,04
35 . 33 35 71
29 . 23 49 66
23 . 15 36 50

0,44 . 0,44 0,49 0,71

1,26 . 1,21 1,29 2,32

25,8 25,8 22,8 X X
16 16 13

Zrodto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B (>=50 os6b); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajgce
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PKD 20. Produkcja chemikaliow i wyrobéw chemicznych

* W 1q20 wynik finansowy branzy pogorszyt sie 0 22,5% r/r z powodu Przychody, koszty i wynik finansowy

rosngcych kosztow, przy nieznacznym spadku przychodéw. Dynamika wyni- 180 "7 ™% 1600
kow finansowych poszczegdlnych grup producentéw byta bardzo zroznico- o 1400
wana. Najwiekszy negatywny wktad do pogorszenia zysku netto branzy mieli: 120 1200
wytworcy nawozow (PKD 20.15; -198 min zt), tworzyw sztucznych w formach 100 15;0
podstawowych (PKD 20.16; -120 min zt) oraz pozostatych wyrobow che- 80 w00
micznych gdzie indziej niesklasyfikowanych (PKD 20.59; -37 min z}). Bardzo jg 00
dobrq dynamike zysku zanotowali producenci mydta i detergentow (PKD 20 200
20.41; +55 min zt) oraz farb (PKD 20.3; +17 min zt). Branza jest 00 e s s 2ue e e o
w stosunkowo dobrej sytuacji ptynnosciowe;j. e praichods (1) e ko5t () ik narsomy et

= Minimum wolumenéw produkcji osiggniete zostanie w 2q20. Branze

dotyka przede wszystkim ,efekt drugiej rundy”, czyli zmniejszenie zapotrze- Zmiana praychodow i kosztow

bowania na produkty w zwigzku z mniejszym zapotrzebowaniem na wytwa- L
rzane dobra klientow branzy chemicznej - przede wszystkim automotive. Wy- 1
soka automatyzacja proceséw technologicznych w czesci duzych zaktadow 10

chemicznych powinna tagodzi¢ problemy z brakami kadrowymi. Kolejne ; \

kwartaty w zwigzku z efektami odmrazania gospodarki powinny byc¢ coraz X \

lepsze. 2

W 2q20 stabe wyniki prawdopodobnie zanotujq przedsiebiorstwa wytwarza- ! N —
jgce tworzywa sztuczne w formach podstawowych - modelowa marza petro- -4

chemiczna Orlenu po dobrym marcu-kwietniu'20 znaczqco pogorszyta sie. s gl gl 241 319 4q1 1q
Producenci mydet i detergentow nadal sq w bardzo dobrej sytuacji ze wzgle- ——GS Przychody agotem TC Koszty ogofem
du na utrzymujgcy sie bardzo wysoki popyt (zmieniajgce sie nawyki, w tym WIG Chemia

rosngca czestotliwos¢ mycia rgk). 10000

Pandemia COVID-19 nie wptywa negatywnie na konsumpcje nawozow. 9000

Wzrost kosztu transportu moze negatywnie wptyng¢ na eksport. Nizsza 8000

sprzedaz kontrahentom zagranicznym moze zosta¢ zniwelowana przez mniej- 7000

szy import i wzrost sprzedazy w kraju. 6000

= W 3q20 i kolejnych kwartatach popyt na produkty branzy powinien 5000

normalizowa¢ si¢. Niskie notowania surowcoéw energetycznych - przede 4000

wszystkim gazu i ropy naftowej sprzyjajg producentom wyrobow chemicz- 3000 _ ‘ }
nych - notowania tych surowcéw powinny sie utrzymaé na zadawalajgcych un e
poziomach w dtuzszej perspektywie czasowej. Wysoka amortyzacja i mozli-

wos$¢ czasowego wstrzymania wydatkow inwestycyjnych powoduje, ze bran-

za prawdopodobnie nie bedzie miata probleméw ptynnosciowych.

Zrodto: stooq.pl

Wybrane wskazniki 1q19 2919 3q 19 4q19 1920
decyl 5 decyl 9

ROS Stopa zysku netto 8,7 7,0 6,0 2,8 6,8 6,5 22,9
ROE Stopa rentownosci kapitatu wtasnego 17,2 15,2 13,6 11,3 12,3 14,7 61,0
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1,52 1,53 1,51 1,44 1,57 1,84 4,95
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1,03 1,04 1,03 0,96 1,08 1,07 3,52
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 41 41 41 44 44 46 104
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 49 50 49 40 49 56 90
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 44 44 44 47 47 40 79
DR Wspotczynnik dtugu 0,45 0,45 0,45 0,45 0,46 0,43 0,80
WP Pokrycie majgtku trwatego kapitatem statym 1,14 1,15 1,14 1,11 1,16 1,36 2,80
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 39,6 39,2 41,9 38,6 40,3 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogétem 231 241 246 247 242

Zrodto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B (>=50 0sob); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajqce
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PKD 21. Produkcja podstawowych wyrobéw farmaceutycznych

= Branza farmaceutyczna nalezy do beneficjentow pandemii COVID-19.

. . 5 an z 2 2 2 Przychody, koszty i wynik finansowy
Wysoki popyt na maseczki, rekawiczki jednorazowe, Srodki przeciwbolowe

mid z min

i suplementy diety z konca lutego i marca wptyngt na wzrost przychodow 22 I §$
branzy w 1920 o 13,8% r/r (vs 16,2% r/r w 4q19) i zysku netto o 19,3% 40 - 600
r/r. Rentowno$¢ sprzedazy na poziomie 16,5% znacznie przekraczata $red- i I
nig w przetworstwie przemystowym. W 1920 udziat eksportu 25 )
w przychodach w poréwnaniu z 4q19 zmniejszyt sie do 23% (-8 pp). fg I f%
= Po okresie silnego wzrostu popytu na farmaceutyki i wyroby medyczne 10 -
na poczgtku pandemii (wzrost produkcji sprzedanej w marcu o 40,1% r/r 05 [ - 00
i w kwietniu 0 14,7% r/r), nastqpito ograniczenie sprzedazy lekéw kupowa- O T aqs a9 209 00 aqm 1qm
nych w aptekach na zapas (w maju produkcja sprzedana spadta o 5,0% s pr2ychody (1) = koszty (1) ——wynik finansowy netto (P)
r/r). Warto$¢ produkcji lekow w marcu i kwietniu wzrosta r/r o 40% i 3%,

by w maju zanotowaé spadek 0 21% r/r. Zmiana przychodéw i kosztow

= Wybuch epidemii koronawirusa unaocznit problem silnego uzaleznie- 20 M

nia polskiej (i europejskiej) branzy farmaceutycznej od potproduktow o \/\
z Azji. Niemal 80% lekoéw sprzedawanych w Europie ma w sktadzie sub-
stancje aktywng produkowanq przez chinskich lub hinduskich wytworcow.
Rozwigzaniem mogtoby by¢ zachecenie krajowego przemystu farmaceu- 0
tycznego do produkcji substancji, jednak wymaga to systemu zachet. Trwa- 20
jg prace w resorcie zdrowia nad tzw. Refundacyjnym Trybem Rozwojowym 50
RTR Plus. W wyniku wprowadzenia urzedowych cen lekéw refundowanych "
oraz ich znacznej obnizki w Polsce po wprowadzeniu ustawy refundacyjnej 3918 4q18 1919 2919 3q19  4q19 1920
w 2012, eksport niektorych farmaceutykow stat sie bardzo dochodowy, co T 68 Praychody ogdlem TCKesaty ogofem
doprowadzito w wielu przypadkach do ich braku w aptekach. I , ,
miana produkcji sprzedanej

= W najblizszych kwartatach sytuacja branzy moze pogorszyc¢ sie, gdyz o Vs koniunkturawbranzy .
wzmozony popyt na leki oraz wyroby medyczne ograniczajgce ryzyko farmaceutycznej il
zakazenia COVID-19 miat przejSciowy charakter. Wieksza dbato$¢ o 30 2
zdrowie przyczynita sie do nizszych zachorowan na grype i przeziebienia, co
redukuje zapotrzebowanie na farmaceutyki. Ryzykiem dla krajowych pro- AN N\~
ducentow pozostaje regularno$¢ dostaw poétproduktow z Chin i Indii. Wyz- 30
sze ceny importowanych substancji najpewniej przetozq sie na podrozenie 60 50
lekobw w Polsce. Pogorszenie sytuacji dochodowej gospodarstw domowych
moze wptyng¢ na ograniczenie zakupdéw drozszych, nowoczesnych medy- ko spredons warobom fomaceutucamch ()
kamentow. W kierunku poprawy wynikéw branzy w dtuzszym okresie bedg S Pidobor suroweow, materiow poabrykatow (, 0§ oowe)

. , . . . . .. . niepewnos¢ ogolnej sytuacji gospodarczej (L, 0$ odwr.)
oddziatywaé rosnqce wydatki na opieke zdrowotng, wydtuzanie sie zycia,

-25

mar-18
cze-18
wiz-18
gru-18
mar-19
cze-19
wiz-19
gru-19
mar-20
cze-20

; - - Zrodto: GUS
wysoki popyt na suplementy. Ryzyko powrotu pandemii jest czynnikiem
przyspieszajgcym prace nad szczepionkq chronigcq przed koronawirusem
i szansq dla firm farmaceutycznych na zwiekszenie sprzedazy.
Wybrane wskazniki 1919 2919 3q19 4q19 1920

decyl 5 decyl 9
ROS Stopa zysku netto 16,3 75 19,1 5,6 16,5 14,4 26,7
ROE Stopa rentownoéci kapitatu wtasnego 16,9 12,4 14,1 12,1 18,4 17,8 60,3
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 2,09 2,10 2,27 2,03 2,14 3,66 10,17
QR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1,31 1,34 1,52 1,44 1,54 2,08 7,55
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 70 70 70 67 59 61 141
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 63 68 66 67 68 74 110
PL Wskaznik rotacji zobowiqzan (dni) 42 43 47 51 45 29 74
DR Wspétczynnik dtugu 0,30 0,32 0,32 0,34 0,32 0,27 0,70
WP Pokrycie majgtku trwatego kapitatem statym 1,26 1,27 1,32 1,33 1,38 1,79 417
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 239 23,7 24,2 30,8 22,7 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 59 59 60 60 65

Zr6dto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B (>=50 os6b); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajqgce
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PKD 22.2 Produkcja wyrobow z tworzyw sztucznych

= Wyniki finansowe byty bardzo dobre w 1920, ktory byt najlepszym Przychody, koszty i wynik finansowy
kwartatem dla branzy w historii. Zysk netto zwiekszyt sie 0 30,5% r/r dzie- 200 ™ ™A 600
ki szybszemu wzrostowi przychodow (+8,2%) niz kosztow (+6,3%). Wptyw 199 1400
na to miat wysoki popyt oraz spadajgce ceny tworzyw sztucznych 140 1200
w formach podstawowych (dla ktérych podstawowym surowcem sg mo- 120 100
no- i polimery, powstajgce na bazie ropy i innych wyrobow petrochemicz- o o0
nych; $redni spadek 4% kw./kw.). Znakomite rezultaty finansowe zanotowa- 60 22
li producenci opakowan (PKD 22.22; +92% r/r) oraz wyroboéw dla budow- .0 20
nictwa (PKD 22.23 +76%). Stabsze wyniki zanotowali wytwoércy pozosta- 00 0
tych wyrobow (PKD 22.29; -26%), co byto efektem m.in. zatamania popytu p3q;i d:‘:lf 1‘”: 2:23 Rl g‘f‘:? m‘; .
z branzy automotive. S prahe ose i wmnomsowynetlo
Branza przed epidemiq byta w stosunkowo dobrej sytuacji finansowej

(wysokie ROE; wskazniki ptynnosci znajdowaty sie na zadawalajgcych po- Zmiana przychodéw i kosztéw
ziomach). 0

= Trendy w 2q20 byty kontynuowane. Ceny tworzyw sztucznych w for- : A\

mach podstawowych zmniejszaty sie w wysokim jednocyfrowym tempie

kw./kw., co bardzo pozytywnie przetozy sie na koszty branzy. Popyt na )

opakowania do zywnosci, ktére zapewniajg wysokie standardy bezpieczen- ’

stwa i higieny, nadal wystepuje i bedzie wystepowat. W 2q20 jeszcze bar- ’

dziej widoczny bedzie efekt (w poréwnaniu do 1q20) zatamania produkgji N

samochodow, w szczegolnosci wptywajgcy na wytworcow pozostatych s 4 g 2019 g0 g9 1q0
wyrobéw. Absencje chorobowe pracownikéw sq znaczgcym utrudnieniem = GS Przychody agotem TCKoszty ogofem
dla branzy, poniewaz dziata w niej wiele matych i $rednich firm, w ktorych Zuiycie tworzyw sztucznych wg branzy

proces produkcyjny nie jest na wysokim poziomie automatyzaciji.

= W dluiszej perspektywie czasowej zrodtem znaczqcego zmniejszenia

popytu moze byc¢ branza budowlana wskutek mozliwego ostabienia popytu 27%

na mieszkania oraz zmniejszenia liczby rozpoczetych buddéw. Produkcja B it
samochodéw powoli powinna wraca¢ do normalnosci, co skutkowa¢ be- = Motoryzacja
dzie rosngcym zapotrzebowaniem na wyroby z tworzyw sztucznych. Pomi- B Elektronika
mo, ze mogq wystepowac spotki, ktére bedq miaty znaczqce trudnosci, to Pozostate
branza ogo6tem powinna wyjs¢ z kryzysu w dobrej kondycji finansowej.

33% Opakowania

24%

Zrodto: PlasticsEurope

Wybrane wskazniki 1919 2q 19 3q 19 4q19 1q 20
decyl 5 decyl 9

ROS Stopa zysku netto 7.4 6,2 59 5,2 9,0 57 18,6
ROE Stopa rentowno$ci kapitatu wtasnego 16,7 15,4 14,3 13,4 20,0 15,9 54,4
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1,49 1,51 1,58 1,59 1,55 1,55 3,81
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 0,97 0,99 1,04 1,04 1,04 0,96 2,84
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 48 48 47 46 46 41 89
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 55 54 54 48 54 53 88
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 44 44 42 41 43 38 76
DR Wspotczynnik dtugu 0,46 0,47 0,45 0,44 0,46 0,47 0,83
WP Pokrycie majgtku trwatego kapitatem statym 1,25 1,26 1,28 1,27 1,28 1,30 2,80
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 46,7 45,7 48,9 46,5 46,0 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 572 612 620 631 588

Zrodto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B (>=50 os6b); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajqgce
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Monitoring Branzowy

Kwartalnik Branzowy 2q20

7]

Bank Polski

PKD 23. Produkcja wyrobdow z surowcoéw niemetalicznych

= Wyniki ekonomiczno-finansowe branzy w 1920 byty dobre, rentownos¢
sprzedazy netto byta zblizona do 1919, wzrosta wobec poprzedniego kwarta-
tu (por. tabela). Niemniej, wprowadzone od potowy marca restrykcje, zapo-
biegajqce rozprzestrzenianiu sie epidemii COVID-19, spowodowaty ostabie-
nie popytu z hurtowni oraz firm budowlanych i dynamika wzrostu branzy
ustabilizowata sie. Zwraca uwage tendencja stopniowo rosngcych kosztow.
Produkcja wyrobow z surowcow niemetalicznych nalezy do najbardziej
energochtonnych (w 1920 zuzycie energii to 11,1% kosztow producentow
cementu, 7,7% kosztow producentow ceramicznych materiatow budowla-
nych oraz 6,3% kosztow hut szkta wobec 2,1% w przemysle przetworczym).
Wysoka energochtonnos$¢ procesu technologicznego czyni branze wrazliwg
na zmiany cen gazu i energii (ostatnio korzystny silny spadek cen gazu pozy-
tywny dla branzy).

= O wynikach dziatu decydujq gtownie wyniki producentow szkta (29%
przychodow dziatu), wyrobow z betonu (26%) oraz cementu i wapna
(14%). W 1920 wg GUS zmalata r/r produkcja cegiet (-19%) i wapna (-7%),
wzrosta natomiast r/r produkcja dachowek ceramicznych (+32%), szyb typu
Jfloat” (+16%) i wielokomorowych (+14%), wyrobow izolacji termicznej
(+15%) i cementu (+13%); na poziomie zblizonym do 1q19 ksztattowata sie
produkcja masy betonowej (+3%), elementow silikatowych (-0,9%) i blokéw
z betonu lekkiego (-0,5%).

* W 2q20 wyniki branzy bedq prawdopodobnie stabsze z uwagi na wy-
hamowanie aktywnos$ci wielu firm i duzq niepewno$¢ w szczytowym okre-
sie zamrozenia gospodarki. Jednocze$nie zwraca uwage stopniowa
wzgledna poprawa oceny koniunktury branzy w kolejnych miesigcach
2920 - poprawa przewidywanej oceny sytuacji gospodarczej firmy w kon-
tekscie odmrazania gospodarki, jak i oczekiwanych korzysci nadchodzg-
cego sezonu budowlanego (por. wykres). Branzy sprzyja kontynuacja umiar-
kowanego popytu ze strony firm budowlanych, szczegoélnie realizujgcych
inwestycje sektora publicznego. Takze duza liczba mieszkan w zaawansowa-
nej realizacji oznacza utrzymanie zapotrzebowania na materiaty do wykan-

18.0
16.0
14.0
120
10.0
8.0
6.0
40
20
0.0

mmm rzychody (L)

12

10

-45

-65

-85

Przychody, koszty i wynik finansowy

mid z min zt 2000

1800
1600
1400
1200
1000
800
600
400
200
0
3q18 4q18 1919 2919 3q19 4q19 1q20
koszty (L) === wynik finansowy netto (P)

Zmiana przychodoéw i kosztow

% r/r

3918  4q18 1919 2919  3q19 4919  1q20
= S Przychody ogotem TC Koszty ogétem

Koniunktura w produkcji wyrobow
z surowcow niemetalicznych

sty’20  1ut20  mar20  kwi20  mqj'20  czer'20

mwsk.ogolnego klimatu koniunktury
przewidywany portfel zamowien krajowy i zagraniczny

przewidywana ogolna sytuacja gospodarcza firmy

czania. Z kolei popyt remontowy, zwykle ozywiony w letnich miesigcach,
moze by¢ w tym roku stabszy w kontekscie trudniejszej sytuacji dochodowej
gospodarstw domowych.

Zrodto: GUS

Wybrane wskazniki

1919 2q 19 3q19 4q19 1q 20
g : g E E decyl 5 decyl 9

ROS Stopa zysku netto 7,5 12,3 10,3 41 7,3 3,7 19,1
ROE Stopa rentowno$ci kapitatu wtasnego 10,9 15,2 15,3 12,9 10,2 8,1 37,2
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1,73 1,76 1,82 1,74 1,82 1,83 498
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1,15 1,16 1,21 1,13 1,22 1,20 3,59
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 54 52 51 53 54 47 124
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 63 60 59 51 58 54 97
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 44 42 41 42 43 35 79
DR Wspotczynnik dtugu 0,40 0,40 0,40 0,39 0,39 0,40 0,79
WP Pokrycie majqtku trwatego kapitatem statym 1,20 1,20 1,21 1,18 1,22 1,34 3,47
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 33,2 30,8 31,2 28,7 33,0 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 316 340 351 357 336

Zrodto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B (>=50 os6b); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajgce
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Monitoring Branzowy

Kwartalnik Branzowy 2q20

7]

Bank Polski

PKD 24. Produkcja metali

= W 1q20 utrzymata si¢ bardzo trudna sytuacja w branzy - drugi kwar-
tat z rzedu produkcja metali zanotowata ujemny wynik finansowy (strata
231 min zt). Gtowny wptyw mieli na to producenci suréwki, zelazostopow,
zeliwa i stali (PKD 24.1), ktorych strata osiggneta 412 min zt. Natomiast dla
wytworcow aluminium (PKD 24.42) koniunktura w 1920 byta dobra - po-
prawili wynik netto o 20 min zt (+32% r/r). Zysk netto producentéw otowiu,
cynku i cyny (PKD 24.43) pogorszyt sie 0 30%.

0Od 4q18 wyniki branzy systematycznie pogarszajq sie, co skutkowato
trudng sytuacjq producentéw juz przed pojawieniem sie pandemii koro-
nawirusa. Swiadczg o tym takie zdarzenia, jak bankructwo Huty Czesto-
chowa czy wuytqczenie pieca przez ArcelorMittal w Krakowie.

= 2q20 bedzie dla branzy bardzo staby. Produkcja stali w Polsce zmniej-
szyta sie w marcu-kwietniu20 o ponad 25% r/r (wykres). Zatamanie pro-
dukcji samochodow w Europie bardzo negatywnie wptynie na catq branze,
szczegolnie mocno na producentéw aluminium, otowiu, cynku i cyny (PKD
22.42 i PKD 24.43). Istotny spadek popytu bedzie takze widoczny ze strony
gornictwa. Postepujgca automatyzacja proceséw technologicznych w cze-
§ci duzych zaktadéw metalowych powinna tagodzi¢ problemy z brakami
kadrowymi.

Korzystne dla branzy sq pierwsze symptomy powrotu do normalnosci -
rosngca produkcja stali w Polsce w maju’20 m./m. o 17% oraz wznowienie
produkcji w branzy automotive. Sytuacja w Chinach (ktora determinuje
rynek $wiatowy) takze poprawia sie (wieksza produkcja r/r i spadek zapa-
sow z bardzo wysokich pozioméw), cho¢ pozostate rynki nadal sq stabe.
Metoda produkgcji stali w chwili obecnej nie ma wiekszego znaczenia, gdyz
uzyskiwane marze metodq elektryczng (EAF; wsadem jest ztom) jak i meto-
dq wielkopiecowq (BOF; wsadem jest zelazo i wegiel koksowy) sq na po-
dobnych poziomach.

» Staba sytuacja branzy przed epidemiq, znaczqce spadki popytu oraz
osiggane przez branze ogétem straty powodujg, ze prawdopodobnie po-
jawiq sie przedsiebiorstwa, ktore nie wytrzymajq presji rynkowej.

Wybrane wskazniki 1q19 2919
ROS Stopa zysku netto 2,4 4,0
ROE Stopa rentowno$ci kapitatu wtasnego 59 7,6
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1,42 1,41
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 0,73 0,70
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 66 67
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 45 43
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 53 53
DR Wspotczynnik dtugu 0,52 0,51
WP Pokrycie majqtku trwatego kapitatem statym 1,15 1,13
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 459 46,0
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 149 157

Przychody, koszty i wynik finansowy

16.0 mid 2 min zt 1000

14.0 800
12.0 600
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400
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200
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40 0
20 - 200
0.0 - 400

3q18  4q18 1q19 2919 3q19 4q19 120

mmm rzychody (L) koszty (L) === wynik finansowy netto (P)

Zmiana przychodow i kosztow
10 % r/r
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\
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3q18 4918 1919 2919  3q19 4919  1q20

= S Przychody ogotem TC Koszty ogotem

Zmiana produkc;ji stali w Polsce r/r

0%
sty 20 lut 20 mar 20 kwi 20 maj 20
-5%

-10%
-15%
-20%
-25%
-30%

—— Zmiana produkdji stali w Polsce r/r

Zrodto: WSA
3019 4a1? 1920 decyl 5 decyl 9
2,9 -1.2 1,7 31 13,1
73 4,9 -4,0 7,4 43,8
1,44 1,44 1,47 1,34 3,13
0,81 0,79 0,93 0,79 2,13
61 60 58 50 90
46 38 36 52 90
55 55 57 47 101
0,51 0,50 0,55 0,54 0,87
1,14 1,11 1,18 1,21 2,46
46,1 40,4 443 X X
160 163 152

Zrodto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B (>=50 os6b); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajgce
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Monitoring Branzowy 5

Kwartalnik Branzowy 2q20

Bank Polski

PKD 25. Produkcja metalowych wyrobow (bez maszyn i urzqdzen)

= Branza zanotowata kolejny bardzo dobry kwartat - zysk netto poprawit Praychody, kosaty fwynikfinansowy

sie 0 14,7% r/r, dzieki szybszemu wzrostowi przychodow (+9,4%) niz kosz-
tow (+9,0%). Do tak dobrego wyniku w 1920 przyczynili sie producenci 220
metalowych elementow konstrukcyjnych (PKD 25.1; +59% r/r) oraz zbior- 210
nikow i cystern (PKD 25.2; +34%). Pogorszenie wynikow szosty kwartat 200
z rzedu zanotowaty przedsiebiorstwa zajmujgce sie kuciem, prasowaniem, 100 600
wyttaczaniem i walcowaniem metali (PKD 25.5; -34%). 400
Przed epidemiq branza byta w stosunkowo dobrej sytuacji finansowej 180 20
(wysokie ROE, ktore w 1920 poprawito sie 0 0,3 pp r/r do 13,7%; wskazniki O s 199 21 a1 4q19 1qm
phynnosci ksztattowaty sie na zadawalajgcych poziomach). s przuchody (1) = kosaty (1) ——wynik finansowy netto (7)

mid z min zt

230 1400
1200
1000

= Zmniejszenie ogodlnej aktywnosci gospodarczej w zwigzku z epidemiq Zmiana przychodow i kosztow
koronawirusa prawdopodobnie przetozy sie na spadek przychodéw. Niz- o

szy popyt moze pochodzi¢ z sektora automotive, budownictwa i gornictwa.
Znaczqce ograniczenie inwestycji w catej gospodarce przetozy sie na
nizsze przychody. Producenci metalowych elementow konstrukcyjnych
mogq odczu¢ w diuzszym okresie nizszy popyt ze strony budownictwa.
Mozna oczekiwa¢ zmniejszenia popytu na metalowe szkielety konstrukcyjne
dla przemystu (m.in.: urzqdzenia dzwigowe, wieze, maszty), budownictwa
kubaturowego (budowle przemystowe) i obiektow infrastrukturalnych (mo-
sty, WiOdUktg). SJfObSZg popyt be;dzie takze efektem Znaczqcego udziatu eks- 318 4q18 1919 219  3q19  4q19 120
portu w sprzedazy (49% w 1q20) ze wzgledu na spowolnienie gospodarcze G5 Przychody ogotem TC Kosty ogofem
w Europie Zachodniej i Pétnocnej. Przy relatywnie wysokim udziale kosztow Wyniki eksportu
wynagrodzen w przychodach branzy (ok.17%), wieksza absencja pracowni- - it
kow silniej niz w innych branzach moze negatywnie wptywac na jej dziata- 1
nia operacyjne, co moze przetozy¢ sie na wyniki finansowe. Réwnoczesnie, 200 2
spadek cen potproduktow (blach, pretow, profili) powinien czesciowo za- 150 10
mortyzowac¢ zmniejszenie przychodow.

N

S = N WA OO N ® VO

N\
\/‘\
N~

= W 3q20 i kolejnych kwartatach powinny by¢ widoczne efekty rozmraza- 0

nia gospodarki i powr6t do normalnos$ci. Aczkolwiek stabszy popyt moze 50

pochodzi¢ ze strony produkcji samochodéw oraz gornictwa. o

Sytuacja finansowa przedsiebiorstw przed epidemiq wydaje si¢ na tyle 1918 2918 3918 4q18 1419 2419 3q19 4919 1920
dobra, ze branza nie powinna mie¢ probleméw ptynnosciowych, pomimo rynek krojowy (L) e cksport (L) — dynamika eksportu (P)
mozliwego znaczqcego spadku przychodow.

(= N N )

Wybrane wskazniki 1q19 2919 3q 19 4q19 1920
decyl 5 decyl 9

ROS Stopa zysku netto 5,9 57 5,5 42 6,3 5,0 18,3
ROE Stopa rentownosci kapitatu wtasnego 13,4 13,3 12,8 11,7 13,7 11,6 54,9
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1,55 1,51 1,56 1,58 1,61 1,76 4,72
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 0,96 0,93 0,96 0,97 1,02 1,09 3,42
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 57 57 58 56 59 46 113
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 59 59 60 50 59 52 98
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 46 48 47 43 50 36 82
DR Wspotczynnik dtugu 0,49 0,50 0,49 0,47 0,50 0,46 0,83
WP Pokrycie majqtku trwatego kapitatem statym 1,33 1,31 1,32 1,31 1,38 1,43 3,44
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 48,8 48,4 48,6 45,8 49,0 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 982 1050 1071 1095 1009

Zrodto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B (>=50 os6b); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajgce
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Monitoring Branzowy 5

Kwartalnik Branzowy 2q20

Bank Polski

PKD 26. Produkcja komputerow i wyrobow elektronicznych

= Branza charakteryzuje sie znaczng zmiennoscig wynikéw. Tendencja Przychody, koszty i wynik finansowy

spadkowa przychodéw z 4q19 utrzymata sie takze w 1920, na co wplyw 140 ™2 ™ 0

miato zamrozenie gospodarki w wyniku pandemii COVID-19. Przychody 120

w 1920 zmniejszyty sie w znacznie mniejszym stopniu niz w wiekszosci 100 400

branz przetworczych (-0,1% r/r vs 3,8% w 4q19). Wynik finansowy zmniej- 80 30

szyt sie 0 28% r/r, czego efektem byto niewielkie pogorszenie rentownosci 60 .

(tabela). Udziat eksportu w przychodach (64%) pozostat na poziomie 4q19. 20

= Konieczno$¢ dostosowania sie do pracy i nauki zdalnej oraz spedzanie 20 10

wolnego czasu w domu sprzyjaty zwiekszonemu popytowi na wyroby elek- 00 0

troniczne: komputery, notebooki, tablety, routery, drukarki, konsole do gier, 418 4a8 1919 2919 3q19 4919 1920

elementy sieci i akcesoria. Niemniej problemy producentéw zwiqzane ze = praehody (1) kosety () === wanik fnansony netto )

zmniejszeniem dostaw cze$ci komputerowych i czeSci do odbiornikow tele-

wizyjnych z Chin a takze spadek eksportu do bedgcych w reces;ji krajow UE Zmiana przychodéw i kosztow

przyczynity sie do czasowego zamkniecia zaktadow i ograniczenia produkcji 25 7

sprzedanej r/r (w marcu spadek o 11,7%, w kwietniu o 21,9%, w maju 20

0 10,1%). Wedtug GUS najwiekszy spadek produkgji elektroniki miat miej- -

sce w kwietniu; w przypadku telewizorow o 41% r/r (-17% r/r w maju) oraz s

komputerow o 31% r/r (-12% r/r w maju). 0 \/ ~

= Po rozpoczeciu stopniowego znoszenia antyepidemicznych ograniczen °

i otwarciu sklepow rtv-agd znajdujgcych sie w galeriach handlowych 12

sprzedaz w kategorii ,meble, rtv, agd” zwiekszyta sie w maju o 14,4% r/r. 20

Moze to sugerowac, ze konsumpcja stopniowo powraca do normy. Wzrost O o gy a1
— rzychody ogotem TC Koszty ogotem

zamoéwien ze strony hurtowni i sklepow oferujgcych artykuty rtv bedzie
sprzyjac¢ branzy w powolnym odbudowaniu mocy produkcyjnych, tym bar-

dziej ze w zwiqzku z ryzykiem pojawienia sie drugiej fali zachorowan, praw- Zmiana produkdji sprzedane]

vs koniunktura w branzy elektronicznej

dopodobne jest utrzymanie pracy zdalnej przez wiele przedsiebiorstw oraz %0 Wi
spedzanie wolnego czasu przed telewizorem i konsolq do gier.

* Druga potowa roku moze by¢ dla krajowych wytworcow elektroniki 0 0
trudna ze wzgledu na recesje w krajach UE, dokqd jest kierowana znacz-

na cze$¢ produkcji. Stymulacja popytu (np. obnizka VAT w Niemczech od =0 ”

1.07.20 oraz ostabienie ztotego bedzie wspierato sprzedaz eksportowq.

Wzrost bezrobocia wptynie na obnizenie popytu konsumpcyjnego Mo o 2 2 2 ¢ @ a g g »
i mniejsze zapotrzebowanie na artykuty rtv, komputery i smartfony, ktore E 8 & 2 g2 8 ¢ 2 & 8
nie sq produktami pierwszej potrzeby. Krajowi producenci spodziewajq sie produkcja sprzedana komputerow i wy. elektronicznych (P)
wyzszych cen komponentéw i elektroniki w nowych dostawach z uwagi na B 1 ettt somovien ()

wzrost kursu euro i dolara wzgledem ztotego (w czerwcu’20 sprzet audiowi-

zualny, fotograficzny i informatyczny podrozat o 0,1% m/m, jednak w sto- Zrodio: GUS

sunku do czerwca'19 ceny detaliczne obnizyty sie o 3,4%).

Wybrane wskazniki 1919 2q 19 3q 19 4q19 1q 20
decyl 5 decyl 9

ROS Stopa zysku netto 3.1 1,5 4.6 2,7 2,3 4.6 18,2
ROE Stopa rentownosci kapitatu wtasnego 10,6 1,7 9,7 9,7 7,3 9,1 41,2
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1,61 1,68 1,67 1,70 1,71 1,91 7,22
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1,07 1,11 1,11 1,20 1,16 1,17 410
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 47 48 52 43 47 67 177
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 67 63 71 73 67 47 96
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 56 51 62 54 54 30 78
DR Wspotczynnik dtugu 0,50 0,49 0,50 0,49 0,49 0,42 0,82
WP Pokrycie majgtku trwatego kapitatem statym 1,90 1,98 2,00 2,05 2,09 1,73 5,56
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 67,7 70,7 66,9 63,9 64,4 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogétem 128 138 142 149 136

Zrodto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B (>=50 os6b); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajqgce
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Monitoring Branzowy

Kwartalnik Branzowy 2q20

7]

Bank Polski

PKD 27. Produkcja urzqdzen elektrycznych

= W 1920 wzrostu rynku urzqdzen elektrycznych byt znacznie wolniej-
szy niz w poprzednich okresach (6,9% vs 31,5% r/r w 4q19 i 15,4% r/r
w 1q19), co przy szybszym wzroscie kosztow skutkowato zamknieciem
kwartatu na minusie (-69,5 min zt straty vs ok. 672 min zt zysku zaréwno
w 4q19, jak i 1919). Zwraca uwage utrzymujqgcy sie wzrost naktadow inwe-
stycyjnych w branzy (w 1920 o ok. 81% r/r). Ponizej satysfakcjonujgcego
poziomu byta biezgca i podwyzszona ptynnos¢ finansowa (tabela).

= Na pogorszenie og6lnej oceny branzy wptynety stabsze wyniki: produk-
cji sprzetu gospodarstwa domowego (PKD 27.5, ok. 32% tqcznych przy-
chodow dziatu, ROS=0,8% vs 2,8% w 1q19), produkgji elektrycznych silni-
kow i aparatury rozdzielczej (PKD 27.1; 18% udziatu; ROS=1,9% vs 4%
w 1q19) oraz deficytowa dziatalno$¢ segmentu produkcji baterii i akumu-
latorow (PKD 27.2; 19% udziatu; ROS=-10,1% vs -7% w 1q19).

» Zamkniecie Swiatowych gospodarek zwigzane z pandemiq koronawi-
rusa niekorzystnie wptyneto na produkcje urzqdzen elektrycznych. Per-
turbacje w ciggto$ci dostaw komponentéw oraz wprowadzone od potowy
marca’20 ograniczenia dziatalnosci placowek handlowych skutkowaty cza-
sowymi przerwami w produkcji wiekszo$¢ wytworcow AGD (Whirpool, BSH,
Amica; w tym rowniez w zaktadach na terenie Polski). | mimo, ze produkcja
zostata juz przywrocona bedzie musiata uwzglednia¢ nowe warunki epide-
miologiczne, jak tez nowe warunki rynkowe - firmy szacujq, ze rynek AGD
z powodu koronawirusa skurczy sie 0 20%-40%.

» Sprzedaz eksportowa produkcji urzqdzen elektrycznych stanowi ok.
69,2% przychodow ogdtem (tabela), dlatego branza odliczata kazdy dzien
do ponownego otworzenia sklepéw w Europie; dotyczy to szczegodlnie rynku
niemieckiego, gdzie trafia ponad % wyprodukowanych w Polsce urzqdzen.
Wyzwaniem dla krajowej produkgji jest tez rosngcy import sprzetu AGD,
gtownie z Chin (wzrost 0 12% r/r w 1q20) i Korei (+40% r/r).

= Mimo, ze branza bardzo szybko przekierowata sprzedaz do kanatow
internetowych, to juz odczuta znaczqce pogorszenie warunkoéw dziatania,
przedsiebiorstwa nie kryjg obaw dotyczqgcych wynikéw za 2q20 - co m.in.
znajduje odzwierciedlenie w ocenie koniunktury (por. wykres); powr6t do
powolnych wzrostéw sprzedazy oczekiwany jest od 3q20 i w duzej mierze
bedzie uzalezniony od dtugosci i skali kryzysu gospodarczego skutkujgcego
spadkiem konsumpcji.

Wybrane wskazniki 1q19 2q 19
ROS Stopa zysku netto 3,7 1,9
ROE Stopa rentowno$ci kapitatu wtasnego 12,5 8,4
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1,20 1,24
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 0,73 0,75
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 53 58
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 59 59
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 69 72
DR Wspotczynnik dtugu 0,59 0,57
WP Pokrycie majqtku trwatego kapitatem statym 1,13 1,16
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 66,2 67,9
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 264 279

Przychody, koszty i wynik finansowy

mid z min zt

250 800
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200 600
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50 0
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3q18 4918 1919 2919 3q19 4q19 1920

mmm rzychody (L) koszty (L) === wynik finansowy netto (P)

Zmiana przychodoéw i kosztow

%, r/r
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10 /\/

3q18  4q18 1919 2919  3q19  4q19  1q20
e GS Przychody ogotem TC Koszty ogotem

Koniunktura w produkgji
urzqdzen elektrycznych
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mwsk.ogolnego klimatu koniunktury
przewidywany portfel zamowien krajowy i zagraniczny
przewidywana ogélna sytuacja gospodarcza firmy

Zrodto: GUS
3a19 4a19 1920 decyl 5 decyl 9
0,4 31 -0,4 2,5 13,7
6,0 7,0 -1,1 7,6 37,3
1,16 1,08 1,04 1,81 4,83
0,69 0,67 0,64 1,08 3,25
60 55 54 61 138
62 60 59 64 106
82 84 90 43 86
0,59 0,60 0,61 0,45 0,88
1,09 1,01 0,98 1,62 4,25
62,9 67,0 69,2 X X
283 287 278

Zrodto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B (>=50 0s6b); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajgce
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PKD 28. Produkcja maszyn i urzqdzen

= Zysk netto branzy w 1q20 pogorszyt sie 0 6,5% r/r z powodu znaczqce-
go spadku przychodow (-9,3%), pomimo podobnego tempa spadku kosz-
tow. Zaskakujgco dobre wyniki zanotowali producenci maszyn dla gornictwa
i budownictwa (PKD 28.92; +111% r/r). Wyniki pozostatych grup producen-
tow pogorszyty sie w zblizonym do $redniego poziomie. Drugi kwartat z rzedu
strate finansowq zanotowali wytworey urzqdzen dzwigowych i chwytakow
(PKD 28.22; pogorszenie wyniku o 44 min zt r/r).

= Zmniejszenie og6lnej aktywnosci gospodarczej w zwigzku z koronawi-
rusem prawdopodobnie przetozy sie na spadek przychodéw w 2q20. Niz-
szy popyt moze pochodzi¢ z automotive, budownictwa i gornictwa. Znaczq-
ce ograniczenie inwestycji w gospodarce przetozy sie na nizsze przycho-
dy. Dla przyktadu Famur spodziewa sie o 16% nizszych przychodow
w 2020 w poréwnaniu do planowanych, w zwigzku z tym, ze Kklienci
wstrzymujg realizacje projektow inwestycyjnych na czas nieokreslony (np.
JSW powotuje sie na site wyzszg), pomimo tego, ze dany kontrakt byt w
trakcie realizacji. Przy relatywnie wysokim udziale kosztow wynagrodzen
w przychodach branzy (ok.17%), wieksza absencja pracownikéw silniej niz
w innych branzach moze negatywnie wptywac na jej dziatania operacyjne,
co moze przetozy¢ sie na wyniki finansowe. Spadek cen stali np. blach po-
winien czesciowo zamortyzowa¢ zmniejszenie przychodow. Wiele przedsie-
biorstw korzysta ze wsparcia panstwa i ogranicza czas pracy pracownikom,
co takze powinno zmniejszy¢ negatywne efekty zamrozenia gospodarki.
Wybrane przedsiebiorstwa mogq mie¢ znacznie utrudnionq dziatalno$¢
w 2q20. W zwiqzku z tym, ze branza jest mocno cykliczna i wiekszo$¢ firm
miata juz do$wiadczenie ze znaczqcymi negatywnymi wahaniami koniunk-
tury, powinny one przetrwac ten trudniejszy okres, gdyz sq uodpornione na
podobne sytuacje.

= Stopniowe rozmrazanie gospodarki nie wptynie od razu pozytywnie
na popyt na wyroby branzy. Klienci muszq mie¢ pewnos$¢, ze poczynione
inwestycje przyniosq zwrot zainwestowanych $rodkéw. W zwigzku z tym
istotny popyt powrdéci dopiero, gdy dziatalno$¢ gospodarcza ustabilizuje sie,
co najwczes$niej moze stac sie w 4q20.

Wybrane wskazniki

2q 19

ROS Stopa zysku netto 6,2 6,9
ROE Stopa rentownosci kapitatu wtasnego 11,9 131
CR Wskaznik ptynno$ci biezqcej 1,84 1,78
QR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1,14 1,12
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 74 70
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 64 60
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 52 51
DR Wspotczynnik dtugu 0,44 0,45
WP Pokrycie majgtku trwatego kapitatem statym 1,60 1,59
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 59,2 57,2
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 440 463

3q19

5,6
12,0
1,85
1,15

72

61

49
0,45
1,65
58,2
475

Przychody, koszty i wynik finansowy

mid z min zt
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= S Przychody ogotem TC Koszty ogotem
Wyniki eksportu
140 mid zt %, r/r 15
120 10
10.0 5
8.0 0
6.0 5
40 10
20 15
0.0 - 20
1918 2q18 3q18 4q18 1919 2q19 3q19 4919 1920
rynek krajowy (L) s eksport (L) === dynamika eksportu (P)
1q 20
decyl 5 decyl 9
4,1 6,4 3,6 18,1
10,9 11,2 6,8 40,8
1,83 1,85 1,90 5,56
1,18 1,19 1,08 3,63
68 75 70 183
60 68 55 129
49 54 40 85
0,44 0,44 0,43 0,77
1,62 1,64 1,51 4,07
58,0 559 X X
485 451

Zrédto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B (>=50 0s6b); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajgce
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PKD 29. Produkcja pojazdéw samochodowych i przyczep

= W 1920 branza motoryzacyjna odnotowata najnizszy kwartalny wynik

na tle ostatnich czterech kwartatéw (0,7 mld zt vs 1,7 mld zt zaré6wno Przychody, koszty i wynik finansowy

w 1919, jak i 4q19; por. wykres), co wynikato z wiekszego spadku przycho- s00 " " 200
dow (-4,9% r/r) niz redukcja kosztow (-2,4% r/r). Na niskim poziomie 100 i
utrzymywata sie podwyzszona ptynnosc finansowa (tabela). Zwraca uwage 1400
wzrost naktadéw inwestycyjnych (w 1920 o 36,5% r/r; dwa razy szybciej 300 -
rosty inwestycje w segmencie produkcji pojazdow niz w produkcji czesci). 200 800
= Nizsza ocena branzy w 1920 wynika ze znacznego pogorszenia wynikow 600
zarébwno w segmencie produkcji czesci i akcesoriow (PKD 29.3; 58% przy- 0 o
chodéw dziatu; ROS=2,5% vs 5,6% w 1q19), jak i produkcji samochodow 00 0

3q18 4q18 1919 2919 3q19 4q19 1q20

(PKD 29.1; 39% udziatu w rynku produkcji pojazdéw; ROS=0,7% vs 1,6%
w 1g19). Wedtug GUS w 1q20 wzrost r/r odnotowata tylko produkgja silni-
kow spalinowych (21%), pozostate segmenty produkcji charakteryzowaty
wuytgcznie spadki: pojazdy transportu publicznego (-20%), pojazdy ciezarowe
(-16%), auta osobowe (-11%), kontenery (-23%).

mmm rzychody (L) koszty (L) === wynik finansowy netto (P)

Zmiana przychodoéw i kosztow

%, /1

= Branza motoryzacyjna byta pierwszqg, ktéra ucierpiata na skutek CO-

VID-19. Przerwane tancuchy dostaw i problemy z dotrzymaniem terminéw ‘ /\/

zmusity wiekszos¢ fabryk na catym Swiecie do czasowego wstrzymania :

produkcji, wptywajgc negatywnie réwniez na sytuacje poddostawcow. Po- 0

mimo, ze wiekszo$¢ koncernéw samochodowych wznowita dziatalno$¢, to 2 \
szacowana na 2020 liczba wyprodukowanych pojazdéw bedzie prawdo- 4

podobnie mniejsza o ok. 20% niz przed wybuchem epidemii. 6

. ) ) . . . . 3q18  4q18 1919 2919  3q19 4919  1q20
= Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogétem krajowej branzy —— S Przychody agotem TC Koszty ogofem

automotive przekracza 77% (przy Sredniej dla przemystu przetworczego

45%), dlatego polscy producenci od razu odczuli problemy na rynkach

zagranicznych, co przetozyto sie na czasowe wstrzymanie dziatalnosci we Produkcja pojazdéw samochodowych
wszystkich zaktadach motoryzacyjnych i spadek wolumenu produkciji 60 w90
(wykres). Po wdrozeniu procedur zabezpieczen sanitarnych firmy wznowity
dziatalno$¢ (najdiuzej, bo az do potowy czerwca'20 wstrzymane byty tasmy
produkcyjne w tyskiej fabryce FCA), niemniej branze czeka koniecznos¢
odbudowania powigzan kooperacyjnych, by¢ moze zwigzana z probami 30 | 0

I 4 |

50 0

N
o

opracowania nowych, bezpieczniejszych scenariuszy zaopatrzenia oraz
analiza chtonnos$ci rynkéw i dostosowanie wielko$ci produkcji do nowych
trendow popytowych. Dodatkowo, rynek oczekuje na finalizacje potqczenia

o

0 -100

grup FCA i PSA (lgczenie koncernéw ma sie zakonczyé na poczqtku 2021). w19 19 sy20  ma'20  ma20
Pandemia nie wptyneta na ztagodzenie celow emisyjnych (niespetnienie norm s osobowe (L) cigzarowe (1) ===dynamika ()
oznacza dla producentow wysokie kary), co wspiera proces elektromobilno- Zrodho: PZPM wg danych GUS

$ci, generujgcy popyt na nowe produkty, napedy i ustugi w motoryzacji
(Volkswagen we Wrze$ni rozpoczat seryjng produkcje elektrycznego Craftera).

Wybrane wskazniki 1q19 2919 3q 19 4q19 1920
decyl 5 decyl 9

ROS Stopa zysku netto 4,0 3,6 2,2 42 1,8 3,8 15,6
ROE Stopa rentowno$ci kapitatu wtasnego 13,4 12,9 10,6 11,5 10,9 9,5 46,0
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1,28 1,27 1,27 1,23 1,25 1,47 4,09
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 0,95 0,93 0,90 0,88 0,88 0,88 2,98
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 29 29 33 30 37 45 110
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 47 46 45 42 47 50 99
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 56 50 55 52 56 48 110
DR Wspotczynnik dtugu 0,52 0,53 0,53 0,53 0,77 0,55 0,94
WP Pokrycie majqtku trwatego kapitatem statym 1,14 1,13 1,13 1,08 1,11 1,29 2,94
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 79,2 77,2 78,9 78,0 77,4 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 319 324 329 335 318

Zrodto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B (>=50 0s6b); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajgce
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PKD 31. Produkcja mebli

= Kryzys spowodowany epidemig COVID-19 szybko odbit sie negatywnie Przychody, koszty i wynik finansowy
na wynikach finansowych branzy meblarskiej. Niemniej w 1920 wciqz byty 12 Md4 min 4
one zaskakujgco dobre na tle wynikow innych branz przemystowych. W

600

1920 przychody firm zatrudniajgcych powyzej 49 0sob byty o 1,1% nizsze r/r e 500
(wobec wzrostu 0 6,2% r/r w 4q19). Wynik finansowy obnizyt sie 0 23,7% r/r 5 o
(wobec -52,6% r/r w przetworstwie przemystowym). Rentowno$¢ netto za- 60 300
notowata spadek o 1,3 pp r/r (do 4,4%), ale byta znacznie wyzsza niz $rednio 40 200
w przetworstwie przemystowym (2,3%). 20 100
= W 2q20, a szczegélnie w kwietniu i maju, ograniczenie aktywnosci 00 0
w branzy byto juz znacznie gtebsze. W drugiej potowie marca popyt na me- 3018 4q18 1919 2919 319 4q19 1q20

ble w Europie drastycznie sie zatamat. Zamknieto wigkszo$¢ sklepow z me- = praychody (1) === koszty (1) ===wnik fnonsowy netto (7

blami, a w niektorych krajach nie byta mozliwa nawet sprzedaz mebli on-line.
Miato to silny wptyw na sytuacje polskich producentéw; udziat eksportu

w przychodach siega 66%. Duza cze$¢ zaktadow zostata w kwietniu lub maju Zmiana pezychoddw i kosziow

na kilka tygodni zamknieta lub dziatata w ograniczonym zakresie. W rezulta- o

cie produkcja sprzedana polskiego przemystu meblarskiego w okresie 1V- s

V'20 byta o 35,4% mniejsza r/r. W czerwcu prawdopodobnie nastgpito silne 6

odbicie i w 2q20 produkcja byta o 18-26% mniejsza r/r. 4 /

= Czerwcowe badanie koniunktury GUS potwierdza znacznq poprawe 2 '

nastrojow. W kwietniu i maju wskazniki koniunktury dla branzy meblarskiej 0 \ /

byty wyraznie gorsze niz w innych branzach przemystowych. Prawdopo- 2

dobnie sytuacja wielu firm nadal jest trudna, jednak poprawity sie perspek- Y s a1 29 % g g2
tywy. W czerwcu wskaznik biezqcej sytuacji wzrost do -27,4 pkt. (-50,3 pkt. = GS Przychody agolem TC Koszty ogofem

w maju), jednak nadal byt nizszy niz w przemysle ogotem (-24,2 pkt.).

Wskazniki przewidywanego portfela zamoéwien (+8,5 pkt.) i przewidywanej Zmiana produkaji sprzedanej vs

produkcji (+9,8 pkt.) byty juz jednymi z najwyzszych w przemysle. " koniunktura wbranzy meblarskiej
= QObecnie notuje sie zwiekszony popyt na meble, jednak trudno oceni¢ %i/r
trwato$¢ tego ozywienia. Wieksza sprzedaz moze by¢ wynikiem m.in: 50 30

() realizacji odtozonego popytu, (b) wiekszych oszczednosci w zwigzku
z obnizeniem wydatkéw na inne cele, np. podroze, HoReCa, kulture, (c) che-
ciq ulepszenia otoczenia, w ktorym spedza sie wiecej czasu, w tym pracuje 50 30
i przyrzqgdza samodzielnie positki, (d) wiekszej ilosci czasu na remonty

i zmiane wystroju, (e) stymulacji popytu (np. obnizka VAT w Niemczech od ™o 2 2 2 0 2 2 2 g &g "
1.07.20), (f) braku mozliwosci atrakcyjnego ulokowania oszczednosci. Ist- g 8 8 5 8 8 58 &8 & 8
nieje jednak ryzyko, ze po zaspokojeniu najwazniejszych potrzeb gospo- D ey e )
darstw domowych, w warunkach utrzymujqcego sie stabszego popytu ze T preewiduwany portfel zomovief krajow i zoaranicznu (1)
strony firm, w koncowce 2020 sprzedaz mebli moze sie ponownie obnizyc. Zrodho: GUS

Wybrane wskazniki 1q 19 2919 3q 19 4q19 1920

decyl 5 decyl 9

ROS Stopa zysku netto 57 3,9 49 49 4.4 5,0 17,9
ROE Stopa rentownosci kapitatu wtasnego 14,8 12,1 12,1 12,2 10,7 16,6 73,3
CR Wskaznik ptynnosci biezgcej 1,54 1,45 1,65 1,72 1,80 1,75 4,57
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 0,98 0,88 1,05 1,06 1,10 1,11 3,24
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 40 43 42 40 44 32 88
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 39 38 41 32 36 34 69
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 33 31 33 29 33 30 65
DR Wspotczynnik dtugu 0,41 0,43 0,44 0,41 0,42 0,45 0,90
WP Pokrycie majgtku trwatego kapitatem statym 1,27 1,20 1,27 1,26 1,33 1,44 5,29
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 67,0 64,9 67,0 65,0 65,6 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 365 400 410 419 375

Zrodto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B (>=50 0s6b); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajgce
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PKD 35.1 Wytwarzanie, przesytanie, dystrybucja i handel energiq elektryczng

= Branza elektroenergetyczna w 1q20 uzyskata przychody o 23,3%
wyzsze r/r (vs 11,1% r/r w 4q19), co przy wzroscie kosztow o 19,1% r/r
(vs 7,3% r/r w 4q19) znaczqgco poprawito wynik finansowy (2,4 mld zt vs
0,6 mld zt w 1919).

= (Qgraniczenie aktywnos$ci ustugowej i przemystowej, wprowadzone od
potowy marca'20 z uwagi na COVID-19 spowodowato spadek zapotrzebo-
wania na energie. W 2q20 zuzycie energii zmalato o 8,5% r/r (vs -2,1% r/r
w 1q20), przy mniejszej o 11,7% r/r produkcji energii (vs -4,6% r/r w 1q20;
w tym -21% w elektrowniach na wegiel kamienny; -9% na wegiel brunatny;
+8% na gaz; +0,3% w farmach wiatrowych). W strukturze wytwarzania do-
minujq elektrownie weglowe (76%), gazowe (9%) oraz wiatrowe (5%). Silne
wzrosty notuje fotowoltaika - w 2q20 ponad szesciokrotny wzrost produkgcji
r/r, jednak udziat w tgcznej produkgji jest nadal niski (2,2%). Polska od kilku
lat jest importerem netto energii (import stanowi ok. 9% krajowego zuzycia
energii).

» Cena hurtowa energii na rynku SPOT (181 zt/MWh) w 2q20 byta 0 25%
nizsza r/r, z uwagi na nizsze o 17% r/r ceny praw do emisji CO2 oraz spa-
dek cen surowcow. W stosunku do 1920 cena hurtowa zwigkszyta sie
0 3,2%. Spadek hurtowych cen energii ostabia wynik finansowy wytwor-
cow, niemniej Srednia cena w zawartych kontraktach znacznie przekracza
cene rynkowq.

= W najblizszych kwartatach nizsze zapotrzebowanie na energie elek-
trycznq ze strony sektora przedsiebiorstw w sytuacji recesji gospodar-
czej, przy utrzymujqcej sie tendencji wzrostowej importu, wptyng nieko-
rzystnie na wielko$¢ przychodéw branzy energetycznej. Obserwowany
w lipcu silny wzrost notowan praw do emisji CO,, do ponad 30 euro/t, naj-
pewniej przetozy sie na wyzsze ceny hurtowe energii na TGE, niemniej ich
poziom bedzie nizszy r/r. Nizszy wolumen energii dostarczonej do odbior-
cow finalnych odbije sie na sytuacji podsektorow dystrybucji i obrotu.
W potowie lipca'20 Prezes Urzedu Regulacji Energetyki odmoéwit zatwier-
dzenia nowych oraz zmian obowiqzujgcych do konca 2020 taryf na sprze-
daz energii elektrycznej dostarczanej przez PGE Obrot, Tauron Sprzedaz,
Enee oraz Energe Obrot do ponad 13 min gospodarstw domowych (taryfa
G). Zagrozeniem dla ptynnosci branzy moze byc¢ przewidywany wzrost zato-
row ptatniczych, szczegolnie od przedsiebiorstw z sektora MSP.

Wybrane wskazniki 1919 2q 19
ROS Stopa zysku netto 1,5 16,3
ROE Stopa rentowno$ci kapitatu wtasnego 1,3 71
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1,05 1,06
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 0,89 0,90
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 18 18
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 41 36
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 28 26
DR Wspotczynnik dtugu 0,42 0,42
WP Pokrycie majgtku trwatego kapitatem statym 0,92 0,92
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 0,3 0,4
Liczba jednostek gospodarczych ogétem 47 47
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S
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117 1,20 1,50 3,32
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20 15 12 82
40 48 50 91
31 33 28 7
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0,91 0,94 0,96 1,96
0,3 0,2 X X
48 46

Zrodto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B (>=50 os6b); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajgce
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PKD 41. Roboty budowlane zwigzane ze wznoszeniem budynkow

aa . . Przychody, koszty i wynik finansow
= Wyniki finansowe budownictwa kubaturowego (roboty zwiqzane ze venods g Y

mid zt min zt

wznoszeniem budynkow) w 1q20 byty stabsze na tle ostatnich kwartatow; 160 o
przychody i koszty wzrosty r/r, przy szybszym wzroscie kosztow (por. wy- EZ 800
kres). Epidemia COVID-19 nie spowodowata zawieszenia prac na budo- 100 o
wach, niemniej nastgpito ostabienie wydajnosci z uwagi na zmiany 80 500
w organizacji pracy (rozdzielanie ekip w zamknietych pomieszczeniach, 60 400
dystansowanie pasazeréw w pojazdach przy dowozie do pracy) czy spadek 40 i
liczby dostepnych pracownikéw (po wybuchu pandemii wyjechato wielu 20 100
pracownikéw z Ukrainy i Biatorusi), pojawiajgce sie problemy z dostawami O s s g1 2419 3q1 4 g
materiatow z importu i op6znienia decyzji administracyjnych. s przgchody (1) === koszty (1) —— wynik finansowy netto (P)
= Udziat budynkow w produkcji budowlanej na koniec 1920 byt relatywnie

duzy (56,9%; -2,0 pp r/r), w tym wzrost udziat budynkoéw mieszkalnych Zmiana przychodéw i kosztéw
(21,1%; +0,9 pp r/r), zmalat m.in. biurowych (5,2%; -1,4 pp r/r) i handlo- 16

wych (8,2%; - 0,6 pp r/r). 1

= Wuyniki w kolejnych kwartatach bedq prawdopodobnie stopniowo 1(2,

stabsze z uwagi na: (a) koszty dostosowania firm do restrykcji zapobiega- 8

jacych rozprzestrzenianiu sie epidemii; (b) mozliwe problemy z dostepem 61

pracownikow (trudne, powolne powroty z Ukrainy) i materiatow; (c) praw- :

dopodobne ostabienie inwestycji prywatnych i samorzqdowych (powolny 0

spadek przetargéw na obiekty; por. wykres); (d) pogorszenie perspektyw 2

. O] . . . 3q18 4q18 1919 2919 3q19 4919 1920
rynku nieruchomosci handlowych, hotelowych i biurowych (konsekwencje S P ot ot 1 kesst bt

e GS Przychody ogotem TC Koszty ogotem

wptywu pandemii na funkcjonowanie tych segmentéw nieruchomosci).

W Worunkach pod.vvgzszonej.me[’)ewnosgl co fio 'dolszego“rozwow sytuacji 500 Rozstrzygniete przetargi | 14000
gospodarczej, mozna oczekiwa¢ ograniczania inwestycji kubaturowych na obiekty min 2
i mniejszej sprzedazy mieszkan, co przetozy sie na stopniowe ostabienie 400 12000
popytu na ustugi budowlane. Takie warunki sprzyjajq stabilizacji cen mate- 300 10,000
riatbw budowlanych i ostabieniu presji na ptace. 8 000
Budownictwo kubaturowe z uwagi na przedmiot aktywnosci (docieplenia, 200 6 000
stolarka otworowa, wymiana zrodet ciepta i energii elektrycznej, budownic- 100 4000

two pasywne, systemy oszczedzania/gromadzenia wody) jest wymieniane
jako jeden z najwazniejszych beneficjentow $Srodkéw UE przeznaczonych

o
N
(=3
8

w latach 2021-27 na budowe zrownowazonej gospodarki po kryzysie zwig- 100 0
5 0.z q o o 2q183q184q181q192q193q194q19 19202920

zanym z COVID-19, co moze stanowi¢ szanse dla wielu przedsiebiorstw

z tej branzy. wolumen (P) ——r/r (1)

Zrodto: www.pressinfo

Wybrane wskazniki 1q 19 2919 3q 19 4q19 1920
decyl 5 decyl 9

ROS Stopa zysku netto 5,6 3,5 57 57 3,8 3,0 20,2
ROE Stopa rentowno$ci kapitatu wtasnego 12,8 12,0 13,7 14,1 9,6 10,7 78,6
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1,94 1,76 1,76 1,80 1,81 1,67 5,56
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1,15 1,10 1,10 1,08 1,11 1,28 3,88
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 98 81 78 89 96 15 281
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 70 72 71 64 71 66 146
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 60 56 55 58 62 47 133
DR Wspotczynnik dtugu 0,56 0,59 0,59 0,59 0,61 0,55 0,89
WP Pokrycie majgtku trwatego kapitatem statym 2,22 2,00 2,06 2,17 2,23 2,40 16,73
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 6,0 6,7 6,0 5.2 6,0 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogétem 382 419 434 444 389

Zrodto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B (>=50 os6b); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajgce
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PKD 42. Roboty zwigzane z budowq obiektow inzynierii Igdowej i wodnej

= Budownictwo inzynieryjne (budowa autostrad, ulic, drog szynowych,

wiaduktow, linii elektroenergetycznych; przychody firm budujgcych drogi Przychody, koszty i wynik finansowy

i tory to ok. 3/4 przychodow ogotem dziatu) w 120 odnotowato strate, 180 ™ ™4 000
podobnie, jak w 1q19 (odpowiednio -154 min zt i -139 min z}), pierwszy 160 800
kwartat roku jest okresem przygotowania do sezonu, zwykle ze stabszq ]‘2‘2 600
aktywnoscig, w 2020 dodatkowo ostabiong epidemig COVID-19. Epidemia 100 400
nie spowodowata przerwania prac (szczegélnie na duzych budowach, prio- 80 200
rytetowych dla inwestora publicznego), zmalata jednak wydajno$é z uwagi 60 0
na wdrozenie zasad bezpieczenstwa epidemicznego. Na mniejszych budo- ig - 200
wach nastgpito prawdopodobnie spowolnienie robot zwigzane z niepewno- 00 - 400
$cig, organizacjg budowy w nowych warunkach, czy zaktéceniami dostaw 3418 4a1 1419 2419 3q19 4419 1920
m(]teri(]{'(l)W. mm przychody (L) koszty (L) === wynik finansowy netto (P)
Jednocze$nie wysoka dynamika przychodéw i kosztow budownictwa in-

frastrukturalnego w 1q20 sugeruje ozywienie w branzy, podbudowane Zmiana przychodow i kosztow
rosngcym, wysokim wolumenem rozstrzygnietych przetargdbw na drogi 0

(por. wykresy). Plynnos¢ finansowa utrzymywata sie na satysfakcjonujg- 2

cym poziomie, zwraca jednak uwage wydtuzenie przecietnej rotacji nalez- 0

nosci i regulowania zobowigzan (por. tabela). 12 /

» Wuyniki segmentu budownictwa infrastrukturalnego w kolejnych kwar- 5 \ /
tatach 2020 prawdopodobnie bedq relatywnie dobre. Wzmacnia je de- 0 —— N7 7
terminacja inwestora publicznego (regularne finansowanie przez GDOKIA ° V

i PKP PLK), ktora pozwala utrzymac¢ ciggto$é na budowach infrastruktural- s a1 299 3 4q9 g2
nych. Sytuacja duzych firm (i ich podwykonawcéw), ktore realizujg naj- = GS Praychody agofem TC Koszty ogofem
wieksze kontrakty drogowe i kolejowe, jest wzglednie stabilna, portfele za-

mowien sq zapewnione w horyzoncie roku. 400 Rozstrzygniete przetargi 40000
Popyt na ustugi budowlane generujg w szczegolnosci: (a) program drogo- 350 nadrogi 0
wy (164 mld zt, w czerwcu'20 zwiekszony o 21,8 mld zt; w realizacji 98 za- o 30000
dan obejmujgcych 1228 km); (b) budowa 21 mostow (2,3 mld zt do 2025); 200 25 000
(c) program 100 obwodnic (28 mld zt do 2029); (d) program kolejowy (75,7 150 20000
mld z}). Aktywnosci $rednich i matych firm budowlanych, obok mozliwosci 100 15,000
podwykonawstwa na duzych budowach, sprzyja przeznaczenie 3,2 mld zt Sg 10000

z Funduszu Drog Samorzgdowych (dodatkowo konieczny udziat $rodkow 50 5000
wtasnych samorzqdow) na budowe i remonty 3,3 tys. km drég lokalnych 100 0

w 2020. Negatywnie na wyniki branzy bedzie oddziatywaé prawdopo- 20 SqIBAQIE AT 215 3019 4419 1920 2420

dobne ograniczanie inwestycji prywatnych w warunkach niepewno$ci wolumen (P)  ——r/r ()
(szacowany spadek o ok. 20%) i gorsza wydajnos$¢ przy rygorach pracy Zrodho: www.pressinfo

w czasie epidemii. Pozytywng konsekwencjg stabszego popytu na ustugi
budowlane bedzie spadek cen materiatow i presji na ptace.

Wybrane wskazniki 1919 2q 19 3q 19 4q19 1q 20
decyl 5 decyl 9

ROS Stopa zysku netto -21 2,6 41 5,0 -1,9 -2,8 13,6
ROE Stopa rentowno$ci kapitatu wtasnego -5,7 4,3 10,0 13,5 -5,4 1,5 43,4
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1,20 1,07 1,11 1,20 1,27 1,79 5,92
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1,01 0,89 0,94 1,06 1,08 1,46 5,02
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 35 30 28 21 33 27 189
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 80 84 83 77 88 79 170
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 80 82 80 72 80 53 165
DR Wspotczynnik dtugu 0,66 0,73 0,73 0,71 0,67 0,47 0,84
WP Pokrycie majgtku trwatego kapitatem statym 1,59 1,51 1,61 1,56 1,59 1,81 6,70
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 4,0 38 41 X 39 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogétem 390 417 428 435 403

Zrodto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B (>=50 0s6b); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajgce

24


http://intra.pkobp.pl/portal/page/nportal/Analizy_Gospodarcze/Analizy_Sektorowe/Przedsiebiorstwa_wg_PKD/Biuletyn_Branzowy
http://www.pressinfo/

Monitoring Branzowy 5

Kwartalnik Branzowy 2q20

Bank Polski

PKD 45. Handel hurtowy i detaliczny pojazdami samochodowymi

= 1920 sprzedawcy samochodow zakonczyli bardzo niskim wynikiem

finansowym (95 min zt vs 751 min zt w 4q19 i 448 min zt w 1q19; wykres), Przychody, koszty i wynik finansowy
co byto efektem niekorzystnego trendu szybszego spadku przychodow 4s0 " ™ 1200
(-5,5% r/r) niz redukcja kosztow (-4,4% r/r). 400 1000
= Na pogorszenie oceny branzy wptyneta deficytowa dziatalnos$¢ sprzeda- §Z§ 500
2y hurtowej i detalicznej pojazdow (PKD 45.1; ok. 79% przychodow dziatu) 250 -
7 ROS=-0,2% r/r (vs 1,1% w 1q19), jak i stabsza koniunktura w segmencie 200

sprzedazy czesci do pojazdow (PKD 45.3; 20% przychodow ogotem; o o
R0OS=2,2% vs 2,6% w 1q19). 50 200
= Pandemia koronawirusa wymusita wprowadzenie obostrzen w prze- 00 0

. . . . .. 3q18 4918 1919 2919 3q19 4919 1q20
mieszczaniu si¢ oraz spowodowata okresowe wstrzymywanie produkcji

w fabrykach, co bardzo mocno zaburzyto zaréwno popuyt, jak i podaz na
rynku motoryzacyjnym. Przepisy ograniczajgce wiekszo$¢ dziatalnoSci
handlowych nie objety sprzedazy samochodéw (poza lokalizacjami w gale-

mmm rzychody (L) koszty (L) === wynik finansowy netto (P)

Zmiana przychodow i kosztow

% r/r

riach handlowych), ale i tak sprzedaz w salonach samochodowych sie -

zatamata. Sprzedaz online samochodow nie zrekompensowata spadku 20

sprzedazy (udziat e-commerce stanowi ok. 1% catego zbytu; w krajach UE 25

srednio ok. 4% rynku). n

= (Obecnie obserwujemy powro6t klientow, ale sprzedaz jest znacznie nizsza 10

niz w poprzednim roku: w czerwcu’20 zarejestrowano ok. 35,8 tys. nowych ;

samochodow osobowych; tqcznie w 1h20 sprzedaz nowych aut osobowych 5

byta mniejsza 0 98,5 tys. szt. (-35% r/r). Wolniej spadata sprzedaz uzywa- T e s e s e
nych samochodéw osobowych: w czerwcu’20 zarejestrowano ok. 67 tys.; ——GS Praychody ogofem TC Koszty ogdtem

dane sumaryczne w tym segmencie w 1h20 wskazujq na nizszq sprzedaz
o0 ok. 183 tys., aut osobowych (tj. -25% r/r). W 1920 importerzy uzywanych

pojazdow ograniczali dziatalno$¢ przez przejSciowe problemy z rejestracjq Sprzedaz samochodow osobowych

w wydziatach komunikacji. Cho¢ obawa przez zakazeniem koronawirusem 140 W " 20
sktonita wiele 0sob do rezygnacji z komunikacji publicznej na rzecz wtasne- 120 10
go pojazdu, to nie ratuje to rynku, gdyz zainteresowaniem cieszq sie wy- 100 0
tqcznie najtanszych auta. 0 o
= Przyszto$¢ rynku sprzedazy pojazdéw bedzie zaleze¢ od skali kryzysu 6 50
gospodarczego, co nie zmienia faktu, ze najblizsze miesiqgce bedq trudne dla o 40
branzy. Wsparciem dla rozwoju krajowego rynku sprzedazy samochodéw 50
moze by¢ uruchamiana przez PKO BP platforma zakupu samochodéw no- 2 I I I I I 60
wych i uzywanych (w tym poleasingowych), dedykowana zaréwno deale- C 19 gu1d w0 k2o e

rom samochodowym, jak i klientom indywidualnym. W lepszej sytuacji jest
segment sprzedazy czeSci do pojazdow, bo rosngca liczba starszych sa-
mochodow na rynku krajowym sprzyja popytowi na czesci, co utatwia od-
budowe przychodow dystrybutorow czesci i akcesoriow samochodowych.

Wybrane wskazniki 1q19 2919 3q 19 4q19 1920
decyl 5 decyl 9
14 18 1,0 19 0,3 0,8 5,5

mm nowe (L) uzywane (L) e dynamika (P)

Zrodto: PZPM wg danych GUS

ROS Stopa zysku netto

ROE Stopa rentownosci kapitatu wtasnego 14,1 16,2 13,2 15,2 2,6 51 37,2
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1,27 1,30 1,33 1,34 1,33 1,17 2,38
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 0,60 0,60 0,59 0,61 0,57 0,42 1,44
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 53 53 58 52 63 72 130
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 29 28 30 27 29 20 59
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 44 40 41 37 45 38 107
DR Wspotczynnik dtugu 0,75 0,74 0,73 0,73 0,72 0,67 0,89
WP Pokrycie majqtku trwatego kapitatem statym 1,42 1,45 1,53 1,48 1,42 1,28 5,06
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 4,6 5.2 54 57 4,6 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 381 409 425 432 394

Zrodto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B (>=50 os6b); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajgce
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PKD 46. Handel hurtowy (z wytgczeniem handlu pojazdami samochodowymi)

= Wuyniki handlu hurtowego uzyskane w 1q20 poprawity si¢ wzgledem
4919, niemniej pandemia COVID-19 i wprowadzony w jej konsekwencji

X : “ Przychody, koszty i wynik finansowy
lockdown majq znaczgcy negatywny wptyw na branze. Przychody branzy o4

min zt

w 1920 wzrosty o 7,7% r/r vs 0,8% r/r w 4q19, koszty zwiekszyty sie 1?22 ;‘;s
06,8% r/r vs 0,2% r/r w 4q19. Wypracowany w 1920 zysk netto wzrost 1200 3000
0 60,8% r/r, co poprawito rentowno$¢ o 0,8 pp r/r (porownaj tabela). 1000 2500
= Przerwanie tancucha dostaw gotowych wyrobow i potproduktow z Chin 800 2000
ograniczyto dziatalno$¢ hurtowni. Dostarczone ze znacznym opoOznieniem 600 1500
towary zapetnity magazyny, co po wprowadzeniu w potowie marca ograni- 400 1000
czenia dziatalnosci placowek handlowych (m.in. odziez, obuwie, agd-rtv) 200 >0
stato sie dla hurtowni duzym problemem. Sprzedaz hurtowa w kwietniu % g s qm 2019 39 4qn 1
obnizyta sie o 22,4% r/r, w najwiekszym stopniu w przypadku agd-rtv s przychody (L) = koszty (L) === wynik finansowy netto (P)
(-34% r/r). W maju, po cze$ciowym zniesieniu ograniczen w detalu, nastq- Zmiana praychodow i kosztow

pito odbicie w handlu hurtowym m/m (+10,1%), przy spadku r/r o 12,3%. Y

= Sprzedaz hurtowa jest jedng z bardziej rozdrobnionych branz (w sys- 12

temie REGON na koniec 2q20 byto zarejestrowanych 269 tys. hurtowni; 10

95% to hurtownie o zatrudnieniu do 9 osdb), ponad potowe przychodow 8
generujq podmioty o rocznych obrotach powyzej 500 min zt. 8,1% j
(21,9 tys.) sposrod ogotu zarejestrowanych hurtowni miato na koniec 2920 )
zawieszong dziatalno$¢. W strukturze przychodéw dziatu najwiekszy udziat 0
(1/3) ma grupa PKD 46.7 - pozostata wyspecjalizowana sprzedaz hurtowa j

obejmujqca sprzedaz m.in. paliw, metali, rud metali, drewna, wyrobéw che- T 3qi g 1q9 2q19 3q10 4q19  1q20
micznych. Hurt FMCG (ok. 20% udziatu w przychodach dziatu) jest zdomi- —— 08 Preyehody ogotem C Koszty ogotem
nowany przez Eurocash z 28-proc. udziatem, pozostata cze$¢ rynku nalezy . . )

do kil!<u duzych hurtoyvni (Makro - 5%, Selgros - 4%, PT Dystrybucja - 3%) s kﬁ'::g;‘&ﬁfﬁi‘f# d'?&‘ﬁfj’r"tvg{w "
oraz licznych hurtowni lokalnych. 40 %oe/r

= W najblizszych kwartatach recesja gospodarcza spowoduje w dal- T —

szym ciggu stabsze wyniki handlu hurtowego ze wzgledu na mniejsze r/r 0 4 71°
zamoéwienia od sektora HoReCa, przemystu i handlu niespozywczego oraz

pogorszenie sytuacji ekonomicznej gospodarstw domowych, co moze prze- 0 ”
tozy¢ sie na mniejsze zakupy dobr trwatych (po przejsciowym wiekszym 0 .

popycie po otwarciu galerii handlowych). Zagrozeniem dla branzy jest moz-
liwa druga fala pandemii i wprowadzenie ponownych restrykcji, cho¢ raczej
bedq to wprowadzane lokalnie kwarantanny. sprzedaz hurtowa towar6w (P)

—— przewidywana ilo$¢ sprzedawanych towaréw (L)
wsk. 0golnego klimatu koniunktury w hurcie (L)

mar.18
cze.18
wiz.18
grul8
mar.19
cze.19
wiz.19
gru.19
mar.20
cze.20

Zrodto: GUS

Wybrane wskazniki 1q 19 2919 3q 19 4q19 1920
decyl 5 decyl 9
1,6 2,4 2,5 2,0 2,4 2,2

ROS Stopa zysku netto 11,8
ROE Stopa rentowno$ci kapitatu wtasnego 9,0 11,4 12,3 11,9 13,6 10,5 56,2
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1,40 1,41 1,41 1,43 1,42 1,57 4,07
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 0,96 0,98 0,98 0,98 0,99 0,97 2,78
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 33 31 32 32 31 41 124
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 48 47 47 43 46 49 93
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 49 47 48 46 48 41 88
DR Wspotczynnik dtugu 0,61 0,60 0,60 0,59 0,61 0,57 0,85
WP Pokrycie majgtku trwatego kapitatem statym 1,47 1,48 1,48 1,47 1,50 2,06 10,03
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 8,7 9,1 9,0 10,6 9,1 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 1564 1647 1703 1730 1620

Zrodto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B (>=50 os6b); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajgce
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PKD 47. Handel detaliczny (z wytqczeniem handlu pojazdami samochodowymi)

* W 1q20 handel detaliczny odnotowat wzrost przychodéw (8,7% r/r vs
-1,2% r/r w 4q19). Wzrost kosztow (9,1% r/r vs -2,2% r/r w 4q19) zwiqza-

Przychody, koszty i wynik finansowy

ny z podwyzkqg ptac minimalnych, premiami od wysokiej sprzedazy oraz 000 ™ a0

zapewnieniem bezpieczenstwa pracownikom i klientom przewyzszat dyna- 900 4000

mike przychodow. W 120 wynagrodzenia w przeliczeniu na pracownika 800 3500

rosty szybciej niz w 4q19 (8,5% r/r vs 3,9%), udziat wynagrodzen w przy- o 3000

chodach branzy siegat 10%. Wynik finansowy netto zmniejszyt sie o 7,7% 500 o

r/r, co znalazto odzwierciedlenie w spadku rentownosci (por. tabela). 100 1500

= Wybuch pandemii koronawirusa wywart istotny wptyw na wielko$¢ 200 1000

dokonywanych zakupow i realizowang sprzedaz. Ograniczenia w prze- 100 >0

mieszczaniu sie, zamkniecie galerii handlowych, limitowanie liczby klientow o 3018 418 1q19 2q19 3q19 4q19 1q20 °

w sklepach, godziny dla seniorow skutkowaty spadkiem sprzedazy detalicz- s pr2ychody (1) = koszty (1) = wynik finansowy netto (P)

nej w marcu 0 9% r/r (w sklepach zatrudniajgcych powyzej 9 osob), a w

kwietniu 0 22,9% r/r. Zamkniecie sklepow niezywnosciowych w centrach Zmiana przychodéw i kosztow

handlowych, nawet przy znacznym wzroScie zamowien online, ograniczyto 14

sprzedaz odziezy, obuwia, mebli, rtv-agd. Zwiekszone zakupy zywnosci na 12

zapas, artykutow higienicznych, lekéw i materiatow, stuzgcych ochronie 10 /\

przed wirusem, sprzyjaty sklepom spozywczym. Konsumenci zmienili zwy- 8 \ /

czaje zakupowe, rzadziej udajqc sie do sklepow i dokonujgc wiekszych za- j

kupow. Udziat sprzedazy internetowej w sprzedazy ogotem w kwietniu sie- 2

gat 12% wobec 8% w marcu, w przypadku odziezy i obuwia zwiekszyt sie 0

do 61% z 36% w marcu. Po dotku aktywnosci gospodarczej w kwietniu, :

W maju wraz ze stopniowym znoszeniem antyepidemicznych ograniczen, e wam am 2a® e e g

nastqpito odbicie sprzedazy (+14,9% m/m; -7,7% r/r). 08 Prychody ogotem TC Koszty ogotem

= W najblizszych kwartatach wraz poprawq nastrojow i zwiekszeniem

0golnej aktywnosci klientow (wzrost ruchu w galeriach) sytuacja w han- Sprzedaz detaliczna w cenach statych

dlu detalicznym powinna sie stopniowo poprawiaé. Wskazniki wyprze- b5 it/

dzajgce sugerujq lepszq koniunkture, jednak otwarcie gospodarki nie

przektada sie na automatyczne odmrozenie popytu. Dynamiczny wzrost 0

e-commerce nie w petni rekompensuje utrate przychodéw w czasie lock-

downu. Powr6t do pozioméw sprzed pandemii ze wzgledu na obawy kon- 25 meble, agd, rtv

sumentow zwiqgzane z utratq pracy lub obnizeniem wynagrodzen moze na- formaceutyl | kosmetykd

stgpi¢ pod koniec 2020. Ryzykiem jest wystgpienie w Polsce na jesieni dru- 50— jywnosci napoje

giej fali zachorowan na koronawirusa (obserwowane obecnie w kilku kra-

jach). Po 2 2 2 2 2 2 2 3 s

Zrodto: GEUS ) :

Wybrane wskazniki 1q 19 2919 3q 19 4q19 1920 decyl 5 decyl 9

ROS Stopa zysku netto 1,3 3,1 2,2 4,6 1,1 0,4 6,2

ROE Stopa rentownosci kapitatu wtasnego 6,3 11,2 11,3 14,2 53 1,0 59,6

CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1,02 1,06 1,06 1,09 1,04 1,20 3,20

OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 0,47 0,47 0,46 0,52 0,45 0,47 1,98

IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 40 39 41 40 44 28 114

CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 10 9 9 10 9 6 29

PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 50 46 47 49 50 29 86

DR Wspotczynnik dtugu 0,57 0,56 0,57 0,57 0,58 0,56 1,03

WP Pokrycie majgtku trwatego kapitatem statym 0,98 0,99 0,99 1,02 0,98 1,18 415

E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 34 33 31 4,0 3,2 X X

Liczba jednostek gospodarczych ogotem 1098 1176 1211 1230 1099

Zrodto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B (>=50 os6b); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajgce

27


http://intra.pkobp.pl/portal/page/nportal/Analizy_Gospodarcze/Analizy_Sektorowe/Przedsiebiorstwa_wg_PKD/Biuletyn_Branzowy

Monitoring Branzowy 5

Kwartalnik Branzowy 2q20

Bank Polski

PKD 49.2 Transport kolejowy towarow

=W 1q20 w transporcie kolejowym towarow (bez magazynowania i prze- Przychody, koszty i wynik finansowy
tadunku oraz bez obstugi infrastruktury kolejowej) utrzymat sie spadkowy 25 Md2 mnd o0
trend dynamiki przychodow (-11,0% r/r vs -5,3% r/r w 4q19). Dynamika 150
kosztow byta nizsza niz kwartat wezesniej (-0,2% r/r vs 1,2% r/r), ale skala 0 10
spadku kosztow byta zdecydowanie mniejsza niz przychodéw. Niekorzyst- 15 5
na relacja pomiedzy dynamikami wzrosta po raz szésty z rzedu. W efekcie ;. 0
w 1q20 branza zanotowata strate netto na poziomie 94 min zt wobec straty - 50
62 min zt w 4919 i zysku 95 min zt w 1919. Cechujqce branze niskie wskaz- 0 - 100
niki ptynnosci nie ulegty gwattownemu pogorszeniu wraz z wybuchem epi- 00 - 150
dem|| COVID-19 3q18 4q18 1919 2919 3q19 4q19 1920

m— przychody (L) koszty (L) === wynik finansowy netto (P)
= W 1920 szczegolnie silnie spadty przewozy towardw z grupy ,rudy metali, Zmiana przychodéw i kosztow
produkty goérnictwa i kopalnictwa” (-17,9% r/r wedtug masy) oraz grupy 0
,wegiel kamienny, brunatny, ropa naftowa i gaz ziemny” (-14,4% r/r we- \
dtug masy). Wybuch epidemii COVID-19 w Chinach oraz zwigzany z niq ’
spadek produkgji i ograniczenie wymiany handlowej z tym krajem jedynie 0

nieznacznie wyhamowaty wzrost przewozéw towaréw nieidentyfikowal-
nych (+6,9% r/r), ktore nalezy utozsamia¢ z transportem intermodalnym.

Silny spadek natezenia ruchu samochodowego oraz zamkniecie pasazer- 0
skiego ruchu lotniczego wptyneto na lekki przewozéw produktow rafinacji s
ropy naftowej (-0,9% r/r wedtug masy). Prawdopodobnie dopiero dane za 3418 4918 1919 2919 3919 499 1020

drugi kwartat pokazq silniejszy spadek przewozéw w tej kategorii. T O Pty attem fetestoasien
Koniunktura w transporcie

= Wyniki krajowych przewoznikéw kolejowych cargo pozostajq pod pre- 20

sjg spadku przewozéw wegla kamiennego. Udziat grupy towarowej z we- 20}

glem kamiennym stanowit 27% pracy przewozowej kolei w 2019. Duze 1.

zapasy tego surowca w elektrowniach oraz spadek produkcji energii zwig- 1 \\ O
zany z mniejszym zapotrzebowaniem w lockdownie wptywajq negatywnie 0 /W

na popyt na transport. Dodatkowo, rozwoj epidemii COVID-19 na pewien 0 |

czas zatrzymat dynamiczny wzrost popytu na przewozy intermodalne, cho¢
coraz wieksze szanse na V-ksztattny powrdt do aktywnosci gospodarczej
pozwalajg na optymizm w konteks$cie szybkiego odbicie popytu w tym
segmencie przewozow. l?zie;ki éro<_1kom z fpnduszg UE mozna liczy¢ na 000 st gomodonsa et
kontynuacje proceséw inwestycyjnych zwigzanych z rozbudowq infra- rzewidywana og6ina sytuacia gospodarcza prredsiebiorstw
struktury kolejowej. Warto zaznaczy¢, ze obecnie dtugi czas i relatywnie — zrsdio: cus

wysoki koszt przewozu wynikajgce bezposrednio ze ztego stanu infrastruk-

tury sq gtéwnymi barierami dla dtugoterminowego rozwoju sektora.

Wybrane wskazniki 1919 2919 3q19 4q19 19 20
decyl 5 decyl 9

-60 -

-80 -

=) ©w T v 0 1~ ©
S S & © © o o°
SR S IR NI )

2008
2009
2011
2012
2019
2020

Q

ROS Stopa zysku netto 4,7 55 34 -3,1 -5,2 1,7 12,9
ROE Stopa rentownos$ci kapitatu wtasnego 73 8,1 71 42 =14 0,8 314
CR Wskaznik ptynnoSci biezqcej 0,97 0,89 0,89 0,85 0,82 1,13 4,56
QR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 0,89 0,81 0,80 0,78 0,74 1,13 4,46
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 8 8 9 9 10 6 29
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 54 51 50 48 51 57 99
PL Wskaznik rotacji zobowiqzan (dni) 30 30 29 32 38 34 94
DR Wspétczynnik dtugu 0,55 0,56 0,55 0,58 0,59 0,60 0,94
WP Pokrycie majgtku trwatego kapitatem statym 0,90 0,88 0,89 0,87 0,86 0,99 2,53
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 13,3 13,1 12,1 12,6 11,2 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogétem 25 26 26 26 27

Zr6dto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B (>=50 os6b); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajqgce
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PKD 49.4 Transport drogowy towaroéw

= Sytuacja ekonomiczno-finansowa transportu drogowego w 1920 po- Przychody, koszty i wynik finansowy
zostata stabilna. Dynamika przychodow zmniejszyta sie do 11,8% r/r 160 ™ " 600
2122%r/r w 4q19 przy spadku dynamiki kosztow do 11,1% r/r vs 140 500
11,7% r/r w 4q19) Przewoznicy wypracowali 492 min zt zysku netto 120 o
(vs 334 min zt w 4q19 i 370 min zt w 1q19). Branza przed epidemiq CO- 100

VID-19 byta w stabilnej kondycji, cho¢ duza konkurencja wywierata silng 80 0
presje na poziom marz, a na rynku widoczne byto przyspieszenie proce- jg 20
s6w konsolidacyjnych. 20 10
= 8 lipca 2020 Parlament Europejski przyjqgt Pakiet MobilnoSci, ktory 00 0

moze podnies¢ koszty firm oraz zmniejszy¢ efektywno$é sieci transporto- 418 4418 1919 2q19 391 4913 1020

. y z o 2 " 5 i oo o . . mm przychody (L) koszty (L) === wynik finansowy netto (P)
wej. Niektore z przepisow wejdq w zycie juz w sierpniu (np. obowiqzek po-
wrotu pojazdu do kraju co 8 tygodni), a niektére po 18 miesigcach (np. Zmiana przychodéw i kosztow
ograniczenia dla kabotazu oraz wprowadzenie zagranicznej ptacy minimal- 18
nej w przypadku operacji kabotazowych i cross-trade). 16\
= Wybuch epidemii przyczynit sie do wyraznego spadku przewozow. Tz‘ \ /\\
W marcu przewozy wedtug masy tadunkow spadty o 2,6% r/r, w kwietniu 10 —
0 11,2% r/r, a w maju 0 15,3% r/r. Natezenie ruchu w transporcie ciezkim 8
w wyniku wprowadzonych restrykcji spadto w szczycie gospodarczego j
lockdownu w kwietniu o blisko 30% wzgledem pierwszego tygodnia mar- X
ca. Od czerwca natezenie ruchu wraca do pozioméw bliskich notowanym 0

przed wybuchem epidemii w Polsce. W szczegolnie niekorzystnej sytuacji ST A L o o

= S Przychody ogotem TC Koszty ogotem
znalazty sie firmy Swiadczqce ustugi dla kontrahentow z branz niemal
w catosci wytgezonych z aktywnosci gospodarczej (np. samochodowa, mo - Natezenie ruchu cigzkiego
odziezowa). Firmy obstugujgce branze FMCG, spozywczq czy farmaceu- 100 o e % 06 o6
tyczng mogty, zwtaszcza w marcu, odnotowa¢ wzrost popytu na ustugi. 3 g o »0 07
Ograniczenia dotyczqce wychodzenia z domow szczeg6lnie sprzyjaty wzro- " w
stowi sprzedazy w branzy e-commerce. 0 75 ”
=  Wuyniki branzy w 2q20 niewgtpliwie sie pogorszqg, cho¢ transport dro- 7 v
gowy towaréw okazat sie relatywnie odporny na kryzys zwigzany z CO- ©
VID-19. Warto odnotowa¢, ze spadek przychodéw zostanie w czesci zre-
kompensowany przez nizsze koszty dziatalnoSci, przede wszystkim w wyni- %0
ku obnizek cen oleju napedowego. Paliwo stanowi $rednio okoto 30% kosz- w0
tow firm przewozowych. Szacujemy, ze od trzeciego kwartatu wyniki sek- SE2EEE98E8EiE2E8
tora zaczng sie stopniowo poprawiaé. Sytuacja kryzysowa moze zostaé FRgTERETEEETTRE R

wykorzystana przez wieksze podmioty do zwiekszenia udziatu w rynku. Zrodho: PONT Info, GDDKIA
Wybrane wskazniki 1919 2919 3q19 4q19 19 20

decyl 5 decyl 9
ROS Stopa zysku netto 33 3,4 3,2 24 39 34 12,9
ROE Stopa rentownosci kapitatu wtasnego 16,0 16,1 15,4 141 18,6 18,0 80,8
CR Wskaznik ptynnoSci biezqcej 1,28 1,29 1,31 1,26 1,30 1,31 317
QR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1,24 1,25 1,27 1,23 1,27 1,24 3,10
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 2 3 3 2 2 1 8
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 59 59 60 58 56 59 91
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 42 42 41 40 40 31 66
DR Wspétczynnik dtugu 0,61 0,61 0,60 0,59 0,60 0,60 0,94
WP Pokrycie majgtku trwatego kapitatem statym 1,21 1,21 1,23 1,19 1,21 1,24 453
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 37,1 374 36,3 36,8 36,2 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogétem 479 541 571 589 522

Zr6dto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B (>=50 os6b); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajgce
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PKD 55. Zakwaterowanie

Przychody, koszty i wynik finansowy
= Wyniki ekonomiczno-finansowe duzych firm $wiadczgcych ustugi 25 ™04 min 4

400
noclegowe w 1920 byty zte, zdecydowanie gorsze niz w 4q19, jak i 1q19. -
W 1q20 branza odnotowata najgorszy wynik finansowy netto od co naj- 20
mniej 2017 (strata 168 min zt), nastqpit spadek przychodow (-3,1% r/r) 15 20
przy znacznym wzroscie kosztow (+12,1% r/r); przychody byty najnizsze o 10
od 1q18. Przy spadku przecietnego ROE dla branzy do poziomu ujemnego ' 0
(-7,8% wobec +0,6% w 1q19) 10% najlepszych hoteli notowato ROE powy- 05 0o
zej 30,9%. 00 o
= Po ponownym otwarciu hoteli 4 maja anormalna sytuacja w branzy — pz;od:ﬂf WTMZTJZSEQWJZEO;Z;Znenom

potrwa jeszcze wiele kwartatéw. Nawet po zniesieniu wielu administracyj-
nych ograniczen firmy hotelowe muszq zmierzy¢ sie z takimi problemami
jak: - obawy klientdw zwigzane z wirusem; - obostrzenia sanitarne, w tym
brak mozliwosci funkcjonowania bufetéw; - ograniczenie turystyki miedzy- 1
narodowej; - wygaszenie turystyki biznesowej przy odwotaniu kongresow, 12
wystaw i konferencji oraz ograniczeniu podrézy biznesowych; - mozliwo$¢ o
wystgpienia drugiej fali zachorowan na koronawirusa, ktéra jest obserwo- ‘ \/
2
wych, zwtaszcza w najwiekszych miastach. 0 \
.
6

Zmiana przychodow i kosztow

% r/r

wana w rosnqcej liczbie krajow; - nadmierna podaz nowych pokoi hotelo-
Niemniej krajowe hotele w miejscowosciach turystycznych mogq odnie$¢
korzy$ci z ograniczen w turystyce miedzynarodowej, jak i skorzystaé

> X 3q18  4q18  1q19 2919  3q19 4919  1q20
z wprowadzanego bonu turystycznego (Polski Bon Turystyczny - jednorazo- —— G Praychody agdem TC Kaszty ogolem
wo 500 zt na kazde dziecko do 18 r. zycia oraz jedno dodatkowe $wiadczenie
w formie uzupetnienia bonu, w wysokos$ci 500 zt dla dzieci z orzeczeniem
0 niepetnosprawnosci; za pomocq bonu bedzie mozna dokona¢ ptatnosci za

20 Koniunktura w dziatalnosci hotelowej
ustugi hotelarskie na terenie kraju). , -y i gastronomicznej
» Wuyniki branzy za 2q20 bedq najpewniej w dalszym ciqgu zte, prawdo- 20 I
podobnie zdecydowanie gorsze niz w 19q20. Na 2q20 przypada kwiecien, -40
miesigc, w ktorym niemal wszystkie hotele zostaty zamkniete. Wg rejestru 60
REGON na koniec czerwca prawie 25% firm z PKD 55 miato zawieszong 80
dziatalno$¢. Pewnej poprawy spodziewamy sie w 3920 podczas wakacji, 100
ktore w tym roku Polacy spedzq gtownie w kraju. Y20 W20 mar20 kwie20  moj20 - czer20
Trudna sytuacja hoteli znajduje odzwierciedlenie we wskaznikach ko- e s atuole somosonc frmy
niunktury GUS dla tej branzy - na wyjgtkowo niskich poziomach. Zwraca przewidywana ogolna sytuacja gospodarcza firmy
uwage negatywnie oceniana przewidywana ogolna sytuacja gospodarcza arodio: GUS

przedsiebiorstwa, niemniej w czerwcu pojawit sie staby sygnat poprawy
nastrojow w tym zakresie.

Wybrane wskazniki 1919 2q 19 3q 19 4q19 1q 20
decyl 5 decyl 9

ROS Stopa zysku netto 0,9 9,9 17,3 13,2 -14,3 -14,9 20,4
ROE Stopa rentownosci kapitatu wtasnego 0,6 5,0 8,8 8,2 -1,8 -11,5 30,9
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1,24 1,09 1,17 2,14 2,05 1,08 5,99
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1,18 1,03 1,12 2,06 1,96 0,95 5,50
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 8 7 6 7 11 5 17
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 21 21 25 17 17 11 40
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 30 27 23 24 31 24 77
DR Wspotczynnik dtugu 0,43 0,44 0,44 0,41 0,41 0,50 1,29
WP Pokrycie majgtku trwatego kapitatem statym 1,01 0,98 1,00 1,11 1,12 0,99 1,90
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 0,1 0,1 0,3 0,1 0,0 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 153 168 171 174 158

Zrodto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B (>=50 os6b); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajgce
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PKD 61. Telekomunikacja

= W 1920 wynik finansowy firm telekomunikacyjnych byt wyzszy niz
kwartat wczesniej, niemniej stabszy od wynikow z poprzedniego roku
(263 min zt vs 215 min zt w 4q19 i 361 min z w 1q19; wykres). Branza za-

Przychody, koszty i wynik finansowy

mid z min zt

notowata szybszy wzrost kosztéw dziatalnosci (5,7%; m.in. wzrost wartosci 1o i
ustug obcych) niz wzrost przychodéw (4,5% r/r vs -2,4% w 1q19). 120 600
= Na ogdlng ocene sytuacji branzy ztozyty sie stabilne wyniki telekomu- 190 50
nikacji bezprzewodowej, z wytqczeniem telekomunikacji satelitarnej (PKD 5 40
61.2; 61% udziatu w przychodach dziatu; rentowno$¢ na poziomie 5,2%) o -
oraz wciqz deficytowq dziatalno$¢ segmentu telekomunikacji przewodowej 0 100
(PKD 61.1; 36% tgcznych przychodow; ROS=-1,6% vs 1,5% w 1q19). 20 0
* Pandemia COVID-19 skutkowata zamknieciem szkot, ograniczeniami O s s a1 2419 3q1 4 1
W przemieszczaniu sie oraz powszechnym przeniesieniem pracy do domu, m przychody (L) === koszty (L) === wynik finansowy netto (P)
co diametralnie wydtuzyto czas spedzony na korzystaniu z Internetu

i zwiekszyto popyt na ustugi telekomunikacyjne, takie jak: potqczenia gto-

sowe i wideo, transmisje danych mobilnych, telemedycyna, e-learning, Zmiana przychodéw i kosztow
zakupy online, czy konsumpcje ptatnej TV/VOD oraz gry w sieci. Zamknie- 15 727

cie placowek edukacyjnych zwiekszyto ilos¢ przesytanych tresci wideo, 10 \

ktore najbardziej zuzywajq pojemnos¢ sieci telekomow. 5 <

» Rosngcy popyt na ustugi telekomunikacyjne jest oczywiscie korzystny 0

dla branzy telekomunikacyjnej, niemniej telekomy i tak charakteryzuje 5

wzgledna stabilno$¢ przychodéw, co wynika z abonamentowego modelu 10

sprzedazy ich ustug, a dodatkowo wiekszo$¢ operatorow podnosi $rednie 15

ceny abonamentow. 20

» Rozwdj branzy zwigzany jest z rosngcq popularnosciqg zaawansowanych sl P“r‘z‘;fhod;;‘JZem Rl 3?29K0m‘;q:g9dem1q2°
technologii, ktére zyskujg na znaczeniu, joko gtowne narzedzia w odbudowywa-

niu gospodarki po epidemii COVID-19, a zatwierdzone 160 mld euro z unijnego

budzetu dla Polski na lata 2021-27 pozwoli na szybki rozwdj m.in. infrastruktu- 950 WIG - TELEKOMUNIKACIA

ry cyfrowej. Wykorzystanie takich rozwigzan jak: Internet rzeczy (loT), sztuczna 900

inteligencja, automatyzacja produkcji czy analityka big data, mogq zapewnic¢ 850

polskiej gospodarce innowacyjnosci i wzrostu produktywnosci. Branze teleko-
munikacyjng czeka przeobrazenie za sprawq budowy telekomunikacyjnej sieci
pigtej generaciji, chociaz oznacza to dla operatoréw znaczne inwestycje w zakup

800

750

czestotliwosci (w czerwcu'20 przetgczono kanaty naziemnej telewizji cyfrowej, 700
uwalniajgc czestotliwosci dla rozwoju technologii 5G). Konieczno$¢ utrzymywa- 650
nia ciggtej pracy sieci mobilnych i statych przektada sie na znaczne zapotrze- 600
bowanie na energie elektryczng (w 1920 udziat kosztow energii w kosztach 550
dziatalnosci branzy wynosit ok. 2%), co w dhuzszej perspektywie oznacza nieu- 4508 eels 1 kS e o e

niknione wzrosty cen energii, jak rowniez konieczno$¢ inwestycji w optymalizacje
efektywnosci energetycznej, zaréwno sprzetu jak i oferowanych ustug.

Wybrane wskazniki 1q 19 2919 3q 19 4q19 1920
decyl 5 decyl 9

ROS Stopa zysku netto 3,9 7,2 6,7 2.1 2,7 1,1 15,7
ROE Stopa rentownosci kapitatu wtasnego 4,6 6,6 7,0 59 3,2 2,0 26,9
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 0,94 1,08 1,15 1,16 1,11 1,51 5,06
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 0,88 0,99 1,06 1,08 1,02 1,19 4,55
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 10 11 10 9 11 8 33
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 98 99 99 97 95 63 112
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 47 50 27 50 46 29 79
DR Wspotczynnik dtugu 0,60 0,59 0,58 0,58 0,59 0,58 0,89
WP Pokrycie majgtku trwatego kapitatem statym 0,96 0,99 0,99 0,98 0,98 1,06 2,83
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 55 4,2 6,4 6,5 6,3 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 36 40 43 45 42

Zrodto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B (>=50 0s6b); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajgce
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PKD 62. Dziatalno$¢ zwigzana z oprogramowaniem i informatykq

= W 1q20 firmy Swiadczgce ustugi informatyczne wygenerowaty wynik

. . . . 2 o Przychody, koszty i wynik finansowy
finansowy zblizony do efektow z poprzedniego roku, ale duzo nizszy niz mid 3

min zt

w poprzednim kwartale (466 min zt vs 484 min zt w 1919 i 1 041 min zt e e
w 4q19). Pogorszenie zyskownosci wynikato z niekorzystnej tendencji szyb- 100 1o
ciej rosnqgcych kosztow dziatalnosci (24,7% r/r; gtownie wzrost wynagro- 80 800
dzen i ustug obcych) niz wzrost przychodow (23,2% r/r). Plynno$c¢ sektora 60 600
informatycznego niezmiennie utrzymuje sie na wysokim poziomie. 40 200
» Na ocene sytuacji branzy ztozyty sie nizsze wyniki dziatalno$ci zwiqza- . -
nej z oprogramowaniem, m.in. analiza, doradztwo i pisanie programéw na

zlecenie (PKD 62.01; 59% przychodéw dziatu; ROS=6,1% vs 9,3% w 1q19) % a8 19 209 %9 4q0 g0
oraz lepsza koniunktura w segmencie ustug w zakresie technologii infor- s przchody (L) = kosaty (L) === wynik finansowy netto (P)
matycznych i komputerowych (PKD 62.09; 23% tgcznych przychodow)

2 ROS=6,7% (vs 5% w 1q19).

» Wuyjgtkowa sytuacja epidemiologiczna wzmocnita i przyspieszyta wiele Zmiana przychodéw i kosztow
trendow (np. telepraca), jak rowniez powstanie nowych potrzeb, ktore o S

firmy informatyczne starajq sie zaspokoi¢. Niedobory w zakresie wyposa-
zenia placowek stuzby zdrowia przetozyty sie na wykorzystanie druku 30
do produkcji $rodkéw ochrony osobistej, maseczek, czy respiratorow (jeden "

z projektow stworzyli tez polscy inzynierowie). Przeniesienie nauki do Inter- —A /
netu wytworzyto ogromne potrzeby na narzedzia i wiedze informatyczng o /

w obszarze cyfrowych platform edukacyjnych. ) \/

» Charakter pracy programistow pozwalajgcy w duzym zakresie na prace

z domu utatwia branzy funkcjonowanie w warunkach pandemii SARS CoV-2. 3018 4q18 1919 2019 3q19  4q19 1920
Naktady przedsiebiorstw na informatyke wymusza rosnqca rola proceséw cyfry- G Przychody agotem TCKosaty ogofem
zacji, przetwarzanie coraz wiekszej ilosci danych i rosngce wymagania dotyczqce

bezpieczenstwa; na znaczeniu zyskujq technologie wschodzgce (m.in. Internet

rzeczy, sztuczna inteligencja, robotyka, rozszerzona i wirtualna rzeczywistosc), 2500 WIG - INFORMATYKA
ktore mogq znaczgco poméc w odbudowywaniu gospodarki po epidemii CO- 360
VID-19, a rozpoczeta implementacja sieci mobilnych nowej generacji (5G) be- 340
dzie skutkowata rewolucyjnymi zmianami obejmujgcymi catq branze IT. 3200
» Kryzys gospodarczy moze spowodowac, ze przedsiebiorstwa ograniczq 3000
inwestycje w oprogramowanie, niemniej inwestorzy gietdowi dobrze oceniajqg 2800
perspektywy branzy. Indeks WIG-Informatyka, po szybkim odrobieniu strat na 2600
GPW, stale rosnie (wykres); O rozwoju branzy $wiadczq takze kolejne przeje- 2400

cia na rynkach zagranicznych (w kwietniu'20 Comarch kupit spotke 2CSI 2200

dostarczajgca rozwiqzania i ustugi informatyczne dla podmiotéw medycznych .

na rynku francuskim). Google i Microsoft zadeklarowaty tqcznie 3 mld dolaréw Csyis wels  lis1s kwil9 we19 w20 lp20
inwestycji w budowe centr infrastruktury, oprogramowania i przetwarzania frodo e gpwl

danych w chmurze). Duze $rodki z unijnego budzetu dla Polski na lata 2021-

2027 bedq wspieraty inwestycje publiczne w projekty informatyczne.

Wybrane wskazniki 1q19 2919 3q 19 4q19 1920
decyl 5 decyl 9

2000

ROS Stopa zysku netto 71 93 5,6 1,1 5,6 47 18,0
ROE Stopa rentownosci kapitatu wtasnego 12,5 17,2 14,6 17,3 11,8 16,0 98,1
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 2,54 2,42 2,54 2,28 2,32 2,37 8,28
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 2,45 2,33 2,45 2,22 2,24 2,34 8,22
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 6 5 5 4 5 0 13
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 68 68 72 77 71 55 124
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 28 26 26 29 28 17 63
DR Wspotczynnik dtugu 0,36 0,37 0,37 0,39 0,39 0,47 0,89
WP Pokrycie majqtku trwatego kapitatem statym 1,60 1,55 1,60 1,52 1,54 2,35 15,65
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 451 40,5 48,7 51,5 46,4 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 303 319 329 337 340

Zrodto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B (>=50 os6b); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajgce
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Zatgcznik Definicje wskaznikow

ROS - zusk netto (strata netto)
Stopa zysku netto (wskaznik rentownosci netto sprzedazy) przychody netto
ROE k netto x A*
Stopa rentownosci kapitatu wiasnego = w X
(wskaznik rentownosci kapitatu) kapitat wtasny
CR - majatek obrotowy
Wskaznik ptynno$ci biezqcej zobowiqgzania krotkoterminowe
OR _ majatek obrotowy - zapasy
Wskaznik podwyzszonej ptynnosci (szybki) zobowigzania krotkoterminowe
IT = zapasy x T**
Wskaznik rotacji zapaséw w dniach przychody netto
cp _ nalezno$ci z tytutu dostaw i ustug x T**
Wskaznik rotacji nalezno$ci w dniach przychody netto
PL - zobowigzania z tytutu dostaw i ustug x T**
Wskaznik rotacji zobowigzan w dniach przychody netto
DR - zobowigzania ogétem
Wspotczynnik dtugu (wskaznik zadtuzenia aktywow) aktywa catkowite
Wp = kapitat wtasny + zobowigzania dtugoterminowe
Wskaznik pokrycia majgtku trwatego kapitatem statym majgtek trwaty
sprzedaz eksportowa
E/GS = przychody ogotem

Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogétem

Uwaga: *A = 4 dla | kwartaty, 2 dla Il kwartaty, 4/3 dla 1l kwartatu, 1 dla IV kwartatu; **T - liczba dni (90 - dla | kwartaty, 180 - dla Il kwartaty, 270 - dla
11 kwartatu, 360 - dla IV kwartatu)

Objasnienie znakéw umownych: 1) kropka (.) oznacza brak danych, w tym zwigzany z zapisami ustawy o tajemnicy statystycznej (nieudo-
stepnianie danych, gdy: zbyt mata jest liczba jednostek; poziom przychodéw jednej z firm przekracza 3% przychodéw grupy klasyfikacyjnej
PKD; dane mozna obliczyé w sposob posredni). 2) znak (x) oznacza, ze wypetnienie pozycji jest niemozliwe lub niecelowe (poziom wskaznika
bez interpretacji ekonomicznej).

Rozktad decylowy wskaznika powstaje poprzez uszeregowanie przedsiebiorstw wedtug rosnqcej warto$ci wskaznika. Nastepnie z tak upo-
rzqdkowanego zbioru wybiera sie 9 granicznych warto$ci wskaznika (decyli), ktore dzielq zbior przedsiebiorstw na 10 grup (po 10% kazda).
Grupe 10% przedsiebiorstw wyznaczonq przez pierwszy decyl (D1) mozna uzna¢ za najgorszq w badanym zbiorze (w odniesieniu do wskaz-
nikow rentownosci, ptynnosci, pokrycia majqtku trwatego kapitatem statym, wskaznika pokrycia obstugi odsetek, udziatu sprzedazy ekspor-
towej w przychodach) lub najlepszq (w odniesieniu do wskaznika zadtuzenia, cyklu rotacji zapaséw, nalezno$ci i zobowigzan).

Decyl pigty (D5) wyznacza mediang, czyli warto$é srodkowq, dzielqcq zbior przedsiebiorstw w taki sposob, ze ich pierwsza potowa osigga
wartosci nizsze od D5, a druga potowa warto$ci wyzsze od D5, decyl pigty to dane dla przecietnego przedsiebiorstwa.

Dziewiqty decyl (D9) okresla poziom wskaznika dla ostatniej grupy 10% firm, osiggajgcych najwyzsze wartosci analizowanego wskaznika,
czyli odpowiednio najlepszych/najgorszych w zbiorowosci.

O ile nie zaznaczono inaczej, zrodtem informacji do ilustracji graficznej w raporcie jest baza danych PONT Info GOSPODARKA (na pod-
stawie danych GUS).

=7
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Departament Analiz Ekonomicznych

Gtowny Ekonomista, Dyrektor Departamentu

PKO Bank Polski SA
ul. Putawska 15, 02-515 Warszawa

t: 22 521 80 84
f:22 521 88 87

email: DAE@pkobp.pl

Piotr Bujak piotr.bujok@pkobp.pl 2252180 84
Zespot Analiz Sektorowych analizy.sektorowe@pkobp.pl 225218122
dr Agnieszka Grabowiecka-taszek agnieszka.grabowiecka-laszek@pkobp.pl 225218122
dr Mariusz Dziwulski mariusz.dziwulski@pkobp.pl 22521 8188
Michat Kole$nikow michal.kolesnikow@pkobp.pl 225218123
Piotr Krzysztofik piotr.krzysztofik@pkobp.pl 225218125
Wojciech Matysiak wojciech.matysiak@pkobp.pl 225215180
Katarzyna Pietka-Kosinska katarzyna.pietka-kosinska@pkobp.pl 225216515
Filip Romanowski filip.romanowski@pkobp.pl 225218739
Anna Senderowicz anna.senderowicz@pkobp.pl 225218124
Zespot Analiz Makroekonomicznych analizy.makro@pkobp.pl 225216797
Marta Petka-Zagajewska marta.petka-zagajewska@pkobp.pl 22 521 6797
dr Marcin Czaplicki, CFA marcin.czaplicki@pkobp.pl 22 52154 50
Urszula Krynska urszula.krynska@pkobp.pl 225215132
dr Michat Rot michal.rot@pkobp.pl 22 58034 22
Zespot Analiz Nieruchomosci

Marcin Morawiecki marcin.morawiecki@pkobp.pl 225217224

Informacje i zastrzezenia:

Niniejszy materiat (,Materiat”) ma charakter wytqcznie informacyjny oraz nie stanowi oferty w rozumieniu ustawy - Kodeks cywilny, ani rekomendacji do
zawarcia transakcji kupna, sprzedazy lub innego rodzaju przeniesienia ktoregokolwiek instrumentu finansowego. Bank dotozyt wszelkich racjonalnych
i niezbednych staran, aby informacje zamieszczone w Materiale byty rzetelne oraz oparte na wiarygodnych zrédtach.

Informacje zawarte w Materiale nie mogq byc¢ traktowane jako propozycja nabycia ktérychkolwiek instrumentéow finansowych, ustuga doradztwa
inwestycyjnego lub podatkowego ani jako forma $wiadczenia pomocy prawnej. Prognozy oraz dane zawarte w Materiale nie stanowig zapewnienia uzyskania
okreslonych wynikow jakichkolwiek transakcji finansowych ani przysztych cen ktérychkolwiek instrumentoéw finansowych.

Materiat nie stanowi badania inwestycyjnego ani publikacji handlowej w rozumieniu Rozporzqdzenia Delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25
kwietnia 2016 r. uzupetnigjgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogow organizacyjnych i warunkow
prowadzenia dziatalno$ci przez firmy inwestycyjne oraz pojec¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy.

Bank i jego spotki (podmioty) zalezne oraz pracownicy tych podmiotdw mogq by¢ zainteresowani zawarciem lub by¢ strong transakgji finansowych, w tym
zawartych na instrumentach finansowych, ktorych wynik jest uzalezniony od czynnikéw (danych i informacji) wymienionych w Materiatach.
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