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Przemyst przetworczy: kontynuacja ostabienia popytu

o Przemyst przetworczy zanotowat pogorszenie wyniku finansowego w 3q19 Departament Analiz Ekonomicznych
- rentowno$¢ sprzedazy zmniejszyta sie o 0,5 pp r/r (tabela). Udziat przycho- analizy.sektorowe@pkobp.pl
dow z eksportu w przychodach ogétem w 3q19 wzrost o 4,6 pp, do 44,9%.

e W 4q19 trend spowolnienia wzrostu produkcji sprzedanej przybrat na sile
(2,3% r/r w 4q19, 3,8% r/r w 3q19 i 6% w 2q19) i zapowiada wolniejszy Filip Romanowski,
wzrost przychodow w tym kwartale (wykres 1). tel. 22 521 87 39

e Odczyty wybranych wskaznikéw wyprzedzajgcych takze cechuje tendencja
spadkowa. Przew6z towar6w i zuzycie energii zanotowaty ujemng dynamike
r/r (wykres 6). Utrzymujqca sie bariera niedostatecznego popytu na rynku
krajowym i zagranicznym (wyniki badania koniunktury wsrod przedsiebior-
cow) sugeruje dalsze ostabienie wzrostu przychodow w 4q19 (wykres 5). Wykres 1. Produkcja branzy vs przychody*
Krajowy PMI w 4q19 wyniost Srednio 46,8 pkt w poréwnaniu do 48 pkt 2
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%, r/r —— przychody ogétem

w 3q19. W pazdzierniku'19 zanotowano 45,6 pkt, co jest najnizszym odczy- " __ produkela spraedona
tem od 2009. PMI przemystowy w strefie euro takze znajduje sie w trendzie
spadkowym - w 4q18 wyniost Srednio 46,4 pkt vs 47,1 pkt w 3q19.

o Zmniejszajqce sie od 4 kwartatow wykorzystanie zdolnosci produkeyjnych r/r,
a takze spadek przewidywanej produkcji (opinia ankietowanych firm) i stabe
dane o leasingu sugerujg zmniejszenie naktadow inwestycyjnych w 4q19.

e Stabilizacja notowan wybranych spétek przemystowych na niskich pozio-

mach w 4q19 moze oznacza¢ ostabienie dynamiki wzrostu przychodéw prze- 008 109 1010 a1 1012 103 T 1S 116 a7 TqtE 1019
mystu w 4q19 i kolejnych okresach (wykresy 2 i 3). Niemniej trend niskich
. o o q P o . . Zrédto: GUS, PKO Bank Polski;
notowan wpisuje sie w 0golng sytuacje na polskim rynku kapitatowym. * praychody ogtem 2419 produkeja sprzedana 319
Wskazniki finansowe branzy Wuykres 2. Zmiana $rednich notowan gietdowych
2q19 * i
jedn.  3q18 4q18 1419 2q19 3919 (?/r) przemystu* w 3q19 i 4q19 vs 2018
Przychody ogétem minzt 321818 334065 320610 338584 335086 32 41 o 3q19 4q19
Przychody z eksportu %; pp 404 452 465 452 449 12 46
w przychodach ogoétem
Koszty ogotem minzt 303692 321258 303080 319289 318195 3,6 48 -2
Wuydatki inwestycyjne min zt 14115 18977 11322 14944 15151 1962 1036
Wuynik finansowy netto min zt 15411 10736 15051 16175 14324 -802 -1087 -4
Stopa zysku netto %; pp 494 3,31 487 4,96 4,41 -0,5 -0,5
Podwyzszona ptynnosé X 0,97 0,93 0,96 0,94 0,96 X X -6
Rotacja zobowiqzan dni 45 43 44 43 45 -2 -1 8
Zr6dto: baza PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS, firmy o liczbie pracujgeych 50 i wigcej 0sob; PKO Bank Polski; Zrodto: GPW, PKO Bank Polski; *sktad indeksu por. Aneks; notowania na
zmiana r/r w jednostkach referencyjnych, z wyjatkiem przychodow i kosztow (% r/r) 31122019
Wuykres 3. Zmiana notowan wybranych spotek gietdowych vs Wykres 4. Notowania indeksu branzy* vs benchmark
dynamika przychod6w branzy zagraniczny vs WIG
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WkaeS 3. Zmiang P.fZUChOd()W przemystu vs bariery popytu na rynku Utrzymujgca si¢ bariera niedostatecznego
krajowym i zagranicznym popytu na rynku krajowym i zagranicznym
- -30 (wyniki badania koniunktury wsérod przedsie-
’ Pkt proc. r/r biorcow) sugeruje dalsze ostabienie wzrostu

20 przychodoéw w 4q19.

20

Do zblizonych wnioskéw prowadzi analiza
A 10 wskaznika PMI. Krajowy PMI w 4q19 wyni6st
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ko 0 w 3q19. W pazdzierniku’19 zanotowano 45,6
N pkt, co jest najnizszym odczytem od 2009. PMI
10 przemystowy w strefie euro takze znajduje sie
w trendzie spadkowym - w4q18 wyniost
20 PMI-50 (1) - srednio 46,4 pkt vs 47,1 pkt w 3q19.
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Zrédto: GUS, PKO Bank Polski

Wykres 6. Zmiana przychodéw przemystu, zuzycia energii elektrycznej

i przewozow towarow ) ) i}
Ujemna dynamika  przewozu  towaréw

® s %1/ (-1,2% r/r) utrzymuje sie ponizej O trzeci
25 25 kwartat z rzedu i wskazuje na mozliwe osta-
bienie wzrostu przychodéw przedsiebiorstw
przemystowych w 4q19.

- 15 Zuzycie energii nadal jest nizsze r/r (-1,6%
10 /\ 10 w 4q19; -1,8% w 3q19), co takze sugeruje
v spowolnienie w przemysle.
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Zrédto: GUS, PSE SA, PKO Bank Polski

Wykres 7. Zmiana naktadéw inwestycyjnych vs zmiany leasingu,

wykorzystania zdolnosci produkcyjnych i przewidywanej produkgcji
Zmniejszajgce sie od 4 kwartatéow wykorzy-

P pepoc stanie zdolnosci produkcyjnych r/r, jak i zna-
. czqcy spadek przewidywanej produkcji (-8,1%
r/r) sugeruje zmniejszenie naktadow inwesty-

25 /\ cyjnych w 3q19.
\ n AN ﬁ/\ ‘ Leasing w 4q19 zmniejszyt si¢ 0 14,1% r/r, co
/\ / A\ ) / — /\//‘\f takze sugeruje nizsze naktady inwestycyjne.
0 ’ /\V \ Y 0 Koleralacja danych leasingu z inwestycjami

wynosi 59%.
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Zrodto: GUS, ZPL, PKO Bank Polski
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Aneks: Sktad indeksu gietdowego branzy oraz benchmark zagraniczny

Indeks branzy Indeks krajowy (GPW) Benchmark zagraniczny

Przemyst 24 spotki przemystowe, dobor spotek pod kqgtem
przetworczy reprezentowania segmentow przemystu
ogotem 0 znaczgeym udziale w produkcji przemystu 0go-

tem: Amica, Apator, Grupa Azoty, Debica, Ergis,
Famur, Forte, Gobarto, Groclin, Impexmetal, Kety,
Primetech, Kruszwica, Lentex, Lotos, Mennica,
Pfleiderer, Plast-Box, Rafako, Sniezka, Stalprodukt,
Wielton, ZPUE, Zywiec.

DAX (Deutscher Aktienindex) - gtéwny niemiecki indeks akdji,
uruchomiony 1 lipca 1988 na Deutsche Boerse we Frankfurcie nad
Menem. Ukazuje zmiane warto$ci 30 najwiekszych spotek akcyjnych
pod wzgledem kapitalizacji i obrotu.
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Departament Analiz Ekonomicznych

PKO Bank Polski SA
ul. Putawska 15, 02-515 Warszawa
t: 22 521 80 84
f: 22 521 88 87

email: DAE@pkobp.pl

Gtoéwny Ekonomista, Dyrektor Departamentu

Piotr Bujak piotr.bujak@pkobp.pl 22521 80 84
Zespot Analiz Sektorowych analizy.sektorowe@pkobp.pl 22 521 81 22
dr Agnieszka Grabowiecka-taszek agnieszka.grabowiecka-laszek@pkobp.pl 22 521 81 22
dr Mariusz Dziwulski mariusz.dziwulski@pkobp.pl 22521 81 88
Michat Kole$nikow michal.kolesnikow@pkobp.pl 225218123
Piotr Krzysztofik piotr.krzysztofik@pkobp.pl 225218125
Wojciech Matysiak wojciech.matysiak@pkobp.pl 22 52151 80
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 22 5216797
Marta Petka-Zagajewska marta.petka-zagajewska@pkobp.pl 22 5216797
dr Marcin Czaplicki, CFA marcin.czaplicki@pkobp.pl 22 52154 50
Urszula Krynska urszula.krynska@pkobp.pl 22 52151 32
dr Michat Rot michal.rot@pkobp.pl 22 580 34 22
Zespo6t 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 rekomendaciji
do zawarcia transakcji kupna, sprzedazy lub innego rodzaju przeniesienia ktéregokolwiek 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 by¢ traktowane jako propozycja nabycia ktérychkolwiek instrumentéw finansowych, ustuga doradztwa
inwestycyjnego lub podatkowego ani jako forma $wiadczenia pomocy prawnej. Prognozy oraz dane zawarte w Materiale nie stanowiq zapewnienia
uzyskania okreslonych wynikéw jakichkolwiek transakcji finansowych ani przysztych cen ktérychkolwiek instrumentéw finansowych.

Materiat nie stanowi badania inwestycyjnego ani publikacji handlowej w rozumieniu Rozporzqdzenia Delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia
25 kwietnia 2016 r. uzupetniajgcego 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 podmiotow mogq byc zainteresowani zawarciem lub by¢ strong transakgji finansowych,
w tym zawartych na instrumentach finansowych, ktérych wynik jest uzalezniony od czynnikow (danych i informacji) wymienionych w Materiatach.
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