Kwartalnik Branzowy
3923 (223)

Analizy Sektorowe
28 wrzes$nia 2023

Centrum
ﬁ ‘ Analiz

Bank Polski




Kwartalnik Branzowy
3923 (223)

(&0

Bank Polski

Kreta droga do ozywienia

SPIS TRESCI

PKD 10. Produkcja artykutow spozywczych 7

Po stabszym 1923 wyniki branzy spozywczej istotnie poprawity sie w 2q23.
Ustepujgca presja kosztow przektada sie na wzrost marz, przy spadku rocznej
dynamiki przychodéw. Zachwiane relacje miedzy cenami produktow mleczarskich
a cenami skupu mleka spowodowaty, ze branza mleczarska (PKD 10.51)
odnotowata strate.

PKD 14. Produkcja odziezy 8

2923 przyniost ostabienie dynamiki przychodoéw producentow odziezy (3,8% r/r
vs 11,7% r/r w 1923) ze wzgledu na mniejsze zainteresowanie konsumentow
zakupami ubran. Przewidujemy, ze w 2h23 produkcja sprzedana w cenach biezqcych
zanotuje wzrost o ok. 15% r/r. Przedsiebiorstwa z branzy sygnalizujg zwigkszenie
portfela nowych zamoéwien jako efekt poprawiajgcych sie nastrojow konsumenckich
i przyspieszenia wzrostu ptac w ujeciu realnym.

PKD 16. Produkcja wyrobow z drewna 9

Brak sygnatéw zwiastujgcych poprawe sytuacji w branzy drzewnej w najblizszych
miesigcach. W 2q23 pogtebienie spadku przychodéw, mocno obnizony eksport
i pogorszenie wskaznikow ptynnosciowych. Srednia rentowno$¢ netto w branzy
nadal na dobrym poziomie 89%, jednak w segmencie produkcji wyrobow
tartacznych i palet wyraznie stabsza.

10

Po ponad 2-letnim okresie wzrostéw, 2q23 przyniost spadek przychodéw branzy
papierniczej w ujeciu rocznym o 17,1%. Rentowno$¢ netto obnizyta sie do 7,7%, ale
nadal byta powyzej Sredniej dla przetworstwa przemystowego. Caty 2023 moze
zamknq¢ sie spadkiem wartos$ci produkcji sprzedanej o 10-12%.

PKD 17. Produkcja papieru i wyrobow z papieru

11

Dalsze pogorszenie wynikow sektora w 2q23. Przychody silnie spadty (-15% q/q,
-28% r/r) i zmalat wynik finansowy netto. Nadal utrzymuje sie presja na marze
chemii masowej. Pozytywnie wyrdznia sie segment farb i lakierow, gazow
technicznych oraz produkcji mydet, detergentow i kosmetykéw. Spadki cen
i utrzymujgca sie presja na marze produkcji chemii masowej przetozq sie na
dalsze niewielkie spadki przychodéow r/r w 3q23. Natomiast wydaje sie, ze
przynajmniej cze$¢ branzy najgorszy okres ma juz za sobg.

PKD 20. Produkcja chemikaliéw i wyrobéw chemicznych

PKD 21. Produkcja podstawowych wyrobéw farmaceutycznych........................... 12

W 2923 dynamika przychodéw branzy farmaceutycznej wyraznie wzrosta
(30,5% r/r vs 11,4% r/r w 1923). Sytuacja w 2h23 pozostanie stabilna z uwagi na
wzrost cen lekow petnoptatnych i bez recepty oraz zwigkszenie cen kilkuset lekow
po aktualizacji listy refundacyjnej we wrze$niu'23. W kierunku ostabienia marzy
oddziatywac¢ bedq wyzsze ceny importowanych substancji aktywnych.

13
Spadki cen surowcow podstawowych pomagajg branzy utrzyma¢ wynik
finansowy na relatywnie wysokim poziomie 2,4 mld z (+15% q/q, +9% r/r).

Przychody byty nizsze o 9% r/r, a koszty o 11% r/r. Poprawita sie zatem
rentowno$¢ branzy - ROS wynidst 9,9%.

PKD 22.2. Produkcja wyrobow z tworzyw sztucznych

PKD 23. Produkcja wyrobow z pozostatych surowcéw niemetalicznych................. 14

W 2923 produkcja wigkszos$ci wyrobow branzy kontynuowata silne spadki, co jest
reakcjg na staby popyt. Branza nalezy do najbardziej energochtonnych branz
przemystowych - w 2q23 zuzycie energii stanowito blisko 18% kosztow
producentow cementu, wapna i gipsu, 13% kosztow producentow ceramiki
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budowlanej oraz 10% kosztow hut szkta (vs 3,2% w przemysle przetworczym).
Wysokie koszty energii i wolno odbudowujqcy popyt ze strony budownictwa bedq
negatywnie wptywac¢ na wyniki branzy w 2023.

PKD 24. Produkcja metali 15

Stabe wyniki sektora w 2q23. Niski popyt przektada sie na wolumeny produkgji
i rentowno$¢ (ROS=1,2%, -2,0pp q/q, -82pp r/r). Nastroje sq zte, wiec
spodziewamy sie dalszego lekkiego pogorszenia wynikow w 3q23.

PKD 25. Produkcja metalowych wyrobow gotowych 16

Poprawa wynikéw w 2q23. Zysk netto wyniost niemal 2,9 mld zt, przy $rednio
2,4 mld zt kwartalnie w 2022. Poprawita sie rentowno$¢. Dobre wyniki generuje
istotny dla branzy (33% wyniku netto) segment produkcji konstrukcji metalowych
- przychody -4% r/r, ROS=7,9%.

PKD 26. Produkcja komputeréw i wyrobow elektronicznych 17

W 2q23 dynamika przychodow producentow elektroniki (2,5% r/r vs 1,4% r/r
w 1923) byta stabsza niz poziom inflacji, co oznaczato realny spadek przychodéw.
W 2h23 sygnalizowany przez producentéw w badaniu koniunktury GUS nizszy
portfel zamoéwien zagranicznych najpewniej ograniczy wzrost  produkgji
i przychodow. Wykorzystanie posiadanych mocy produkcyjnych na poziomie 80,7%
jest najnizsze od poczgtku 2021.

PKD 27. Produkcja urzgdzen elektrycznych 18

W 2q23 branza notowata poréwnywalny z poprzednim kwartatem wynik finansowy,
jednoczes$nie znacznie lepszy niz w 2q22. Wyzsze ceny urzqdzen zwiekszq warto$c¢
produkcji sprzedanej branzy w catym 2023, niemniej rosngce koszty bedq wywierac
silng presje na marze producentow.

PKD 28. Produkcja maszyn i urzqdzen 19

Bardzo dobre wyniki branzy. Branza wypracowata wysoki zysk netto (1,3 mld zt),
a jej rentowno$¢ sprzedazy netto wzrosta do 7,7%. W 3q23 oczekujemy lekkiego
obnizenia dynamiki przychodéw przy utrzymaniu marz w okolicy ROS=7,0%.

PKD 29. Produkcja pojazdow samochodowych i przyczep (bez motocykli)............ 20
W 2q23 znaczqco poprawit sie wynik finansowy branzy motoryzacyjnej (zaréwno
produkgji pojazdow, jak i czesci). Uruchamiane linie produkcyjne nowych modeli aut

osobowych i dostawczych (wtym roéwniez elektrycznych) mogq przetozyc sie
na dalszy wyrazny wzrost krajowej motoryzacji.

PKD 31. Produkcja mebli 21

Dalszy spadek przychodow branzy w 2923, przy wzroScie ROS do 4,4%.
Pozytywnym sygnatem jest rosnqcy wskaznik przewidywanego portfela zamowien
oraz oczekiwane odbicie konsumpcji prywatnej w 2024.

PKD 35.1. Wytwarzanie, przesytanie, dystrybucja i handel energiq elektr.............. 22

W 2g23 spowolnienie gospodarcze i ograniczenie produkcji w branzach
energochtonnych skutkowato obnizeniem zuzycia energii 0 7,2% r/r. Polska byta
importerem netto energii z uwagi na konkurencyjne ceny spot w krajach
oSciennych. Zgodnie z rozporzqdzeniem MKiS sprzedawcow zobowigzano
do obnizenia 0 12% cen energii elektrycznej dla gospodarstw domowych wstecznie
od poczgtku 2023. Istnieje ryzyko zbyt niskich wptywéw z podatku
od nadmiarowych zyskoéw wytworcow, ktore nie pokryjg w petni utraty przychodow
spotek obrotu ze sprzedazy w taryfach G.

PKD 41. Roboty budowlane zwigzane ze wznoszeniem budynkéw........................... 23

W krotkiej perspektywie mozna oczekiwa¢ niewielkiej skali inwestycji kubaturowych
(problemy z finansowaniem, wysoki poziom kosztow) z szansq na wyrazniejszq
poprawe pod koniec roku. Przy stabszym popycie wzrost konkurencji na rynku moze
ostabia¢ rentownosc¢ projektow podejmowanych przez firmy budowlane.
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PKD 42. Roboty zwigzane z budowq obiektow inzynierii lgdowej i wodnej.............. 24

W 2023 wyniki segmentu bedq stabe - wysokie koszty budowy i opoznienia
w uruchamianiu $rodkéw z kolejnej perspektywy finansowej UE oraz z KPO
ostabiajq inwestycje. Rynek moze byé¢ w 2023 mniejszy r/r o kilkanascie procent.
Wzrost konkurencji z uwagi na mniejszy popyt moze ostabia¢ rentowno$¢ obecnie
podejmowanych projektow.

PKD 45. Handel hurtowy i detaliczny pojazdami samochodowymi ....................... 25

W 2q23 rekordowo wysoki wynik dilerow samochodowych (2,3 mld zt vs 1,4 mld zt
w 1923 i 1,8 mld w 2q22). Rosnqgca dostepnos¢ pojazdow wraz z powrotem rabatow
cenowych powinny zacheca¢ do zakupow, co bedzie korzystne dla wynikéw handlu
pojazdami samochodowymi.

PKD 46. Handel hurtowy (z wyt. handlu pojazdami samochodowymi)..................... 26

Sprzedaz hurtowa w cenach biezqcych w 2923 obnizyta sie o ok. 18% r/r. Spadek
w najwiekszym stopniu dotyczyt hurtu pétproduktami i odpadami pochodzenia
nierolniczego oraz ztomem (-47% r/r). Po wyraznym spowolnieniu gospodarczym
w 1h23, druga potowa moze przynie$¢ poprawe sytuacji w przemysle, a co za tym
idzie wzrost nowych zaméwien ze strony kontrahentéw. Z uwagi na zgromadzone
w magazynach zapasy surowcow, potproduktow, towardw, nie od razu przetozy sie
to na zwiekszenie przez nich zakupéw w hurtowniach.

PKD 47. Handel detaliczny (z wyt. handlu pojazdami samochodowymi)................. 27

W 2q23 dynamika przychodow branzy (ok. 12% r/r) byta stabsza niz wzrost cen
towarow i ustug konsumpcyjnych w tym okresie. W tym samym czasie koszty
wzrosty o 10% r/r i w rezultacie zysk netto o 59% r/r. Wysoka baza odniesienia
2 2022 zwigzana z naptywem uchodzcow z Ukrainy zaciemnia obraz stopniowo
poprawiajqcej sie sytuacji w handlu detalicznym. W sierpniu’23 trzeci miesiqc
zrzedu wzrosta realna sprzedaz detaliczna m/m. Dopiero 4q23 moze przyniesé
odbicie sprzedazy detalicznej w poréwnaniu z analogicznym okresem 2022.

PKD 49.2. Transport kolejowy towarow 28

W 2923 zysk netto branzy ostabit sie do 144 min zt vs 226 min zt w 1923, przy
spadku rocznej dynamiki przychodow do 24% (37% w 1q23). Prognozujemy lekko
dodatni wynik finansowy w 2023, przy wysokim wzroscie przychodow i kosztow.

PKD 49.4. Transport drogowy towaréw 29

2q23 przyniost blisko 9-proc. spadki kosztéw i przychoddéw w skali roku. Zysk netto
branzy poprawit sie w 223 o prawie 40% q/q - wynoszgc 1071 min z}, jednak
prawdopodobnie w catym 2023 wynik nie osiggnie wartosci z 2022 (4129 min zt).

PKD 55. Zakwaterowanie 30

W 223 branza zakwaterowania odnotowata poprawe wyniku finansowego netto,
nie tylko typowo sezonowgq, ale takze wobec analogicznego okresu poprzedniego
roku. Spowolnita roczna dynamika przychodoéw, ale jeszcze mocniej wyhamowat
wzrost kosztow.

PKD 61. Telekomunikacja 31

W 2q23 zysk netto firm telekomunikacyjnych byt nieznacznie wyzszy niz w 1923, ale
wyraznie stabszy niz rok wczesniej. Perspektywy branzy sq optymistyczne: ro$nie
znaczenie zaawansowanych technologii i rozbudowywana jest infrastruktura
cyfrowa. Wyzwaniem pozostang ceny energii, jedna z kluczowych pozycji kosztéw
operacyjnych telekomow.

PKD 62. Dziatalno$¢ zw. z oprogramowaniem i informatykq 32

W 2923 kontynuacja wzrostu rynku ustug informatycznych wraz z poprawg wyniku
finansowego. Firmy bardzo dobrze sobie radzq zaréwno w kraju, jak i na rynkach
zagranicznych. Transformacja cyfrowa gospodarki stwarza przestrzen do dalszego
wzrostu branzy.

Zatgcznik: Definicje wskaznikow 33
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Zmiana przychodéw w wybranych dziatach PKD - 2q23 w poréwnaniu z 2q22
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35.1 Wytwarzanie, przesytanie i handel energiq elek.
21. Produkcja wyrobéw farmaceutycznych

55. Zakwaterowanie

29. Produkcja pojazdéw samochodowych

49.2 Transport kolejowy towaréw

62. Dziat. zw. z oprogram. i informatykq

45. Handel hurtowy i detaliczny pojazdami

61. Telekomunikacja

47. Handel detaliczny

42. Roboty zwigzane z budowg obiektow inzynierii

27. Produkcja urzqdzen elektrycznych

28. Produkcja maszyn i urzgdzen

14. Produkcja odziezy

26. Produkcja komputerow i wyrobow elektron.
46. Handel hurtowy

10. Produkcja artykutow spozywczych

41. Roboty budowlane - wznoszenie budynkow
PRZETWORSTWO PRZEMYStOWE

23. Produkcja wyrob. z surowcow niemetalicznych
25. Produkcja metalowych wyrobow

15. Produkcja skor i wyrobow

49.4 Transport drogowy towarow

22.2 Produkcja wyrobow z tworzyw sztucznych
31. Produkcja mebli

17. Produkcja papieru i wyrobow z papieru

16. Produkcja wyrobow z drewna

20. Produkcja wyrobow chemicznych

24. Produkcja metali

Zrodto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B (>=50 0s6b), PKO Bank Polski
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Branze o najwyzszej i najnizszej rentownosci sprzedazy* Wzrost znaczenia bariery niedostatecznego popytu*
w branzach przemystowych w 3q23
-4 -2 0 2 4 6 PP38

21. Produkcja wyrobow farmaceutycznych

[, 21,25
55. Zakwaterowanie

I 14,17

41. Roboty budowlane
- wznoszenie budynkow | 12,68

22.2 Produkcja wyrobow z tworzyw sztucznych

I 9,38

16. Produkcja wyrobow z drewna

I 393

PRZETWORSTWO PRZEMYStOWE 2

46. Handel hurtowy W

20. Produkcja wyrobow chemicznych

I 386

29. Produkcja pojazdéw samochodowych R

2922
24. Produkcja metali CREY 2923
26. Produkcja komputerow
iwyrobow elektron. 1 0,73 %
0 10 20 30

Zrodto: PONT Info. Gospodarka na podst. danych GUS, PKO Bank Polski

* sposrod branz analizowanych w Kwartalniku Branzowym
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Zrédto: GUS, PKO Bank Polski

*roznica pomiedzy $redniq wskazan na istnienie bariery popytu krajowego lub zagranicznego
w poszczegélnych miesigcach 3923 i 2923

Duze sq obawy o niedostateczny popyt, a wczesniejsze problemy z podazq surowcéw odeszty w zapomnienie
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Zrodto: GUS (Koniunktura w przetworstwie przemystowym), PKO Bank Polski

sty 23

lip 23

NB. Odsetek wskazan na istnienie bariery dla rozwoju firmy w postaci: (a) niedoboru surowcow, materiatow i potfabrykatow (z przyczyn pozafinansowych)
oraz (b) niedostatecznego popytu na rynku krajowym i (c) niedostatecznego popytu na rynku zagranicznym.
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PKD 10. Produkcja artykutow spozywczych

Po mato optymistycznym 1923 wyniki branzy spoziywczej poprawity sie
w 2q23. Firmy wykazywaty relatywnie wysokq odporno$¢ na niekorzystne
uwarunkowania rynkowe. Spadek sprzedazy detalicznej w ujeciu realnym,
zuwagi na nizszq site nabywczq konsumentéw, przyczyniat sie do obnizenia
rocznej dynamiki przychodow (ponizej 0). Ustepujgca presja kosztow
spowodowataq, ze firmy odnotowaty solidny wzrost zyskéow. W kierunku spadku
kosztow oddziatywaty silnie taniejgce surowce rolne, mimo, ze utrzymywato sie
silne tempo wzrostu kosztéw niesurowcowych, m.in. wynagrodzen.

Podobnie jak w 1923, wysokq rentownosciq i solidnym jej wzrostem w ujeciu
rocznym charakteryzowata sie¢ produkcja cukru. Byto to skutkiem
utrzymujgcych sie wzrostow cen tego surowca na rynkach $wiatowych, z uwagi
na ograniczenia w podazy i obawy o przysztq produkcje. Dobrze radzity sobie
firmy z obszaru produkcji dan gotowych. Wzrost rentownosci odnotowali
producenci pieczywa, co wynikato z utrzymujgcego sie popytu na dobra
podstawowe i ze spadkow cen surowcow (maki) oraz producenci makaronéw
(spadek kosztow odpowiednio o 1,8% i 16,8% r/r). Na drugim biegunie
znajdowali sie przetworcy mleka i producenci seréw. Z uwagi na spadki cen
produktéw mleczarskich przy wcigz dodatniej dynamice cen skupu mleka
w 2923 branza (PKD 10.51) odnotowata strate, jednak ptynnos$¢ pozostawata na
dobrym poziomie.

W kolejnych kwartatach roczna dynamika przychodéw branzy bedzie dalej sie
zmniejszaé, utrzymujqc sie prawdopodobnie na ujemnym poziomie. Przyczyng
bedq spadajqce ceny zywnosci na poziomie przetworcow. Odbi¢ moze popyt na
zywno$¢ na rynku krajowym z uwagi na oczekiwany wzrost sity nabywczej
konsumentow. Jednak spada¢ mogq wptywy ze sprzedazy zagranicznej
(sugerowac to moze chociazby zmiana wartosci eksportu zywnosci w lipcu),
szczegoblnie w branzach oferujgcych produkty o niskim stopniu przetworzenia.

Presja kosztow w produkcji zywnosci bedzie prawdopodobnie dalej sie
zmniejsza¢ z powodu spadajgcych cen surowcédw rolnych. Bedzie to
ogranicza¢ spadek marz, jednak wciqz przy wysokim ryzyku geopolitycznym
i zmian pogodowych w rolnictwie. W kierunku wzrostéw dynamiki kosztow
oddziatywa¢ bedq rosngce koszty pracy, zwigzane z podwyzkami minimalnego
wynagrodzenia od lipca’23 i w 2024.

Wybrane wskazniki finansowe

Wskaznik 2q 22 3q 22 4q22
ROS Stopa zysku netto 44 28 41
ROE Stopa rentownosci kapitatu whasnego 15,8 13,5 131
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1,51 1,48 1,47
QR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1,01 0,95 0,89
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 31 36 40
CP Wskaznik rotacji nalezno$ci (dni) 38 38 36
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 35 38 37
DR Wspotczynnik dtugu 0,45 0,47 0,45
WP Pokrycie majgtku trwatego kapitatem statym 1,24 1,24 1,22
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 27,0 27,3 28,4
Liczba jednostek gospodarczych ogétem 1015 1037 1058

Przychody, koszty i wynik finansowy
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Zrodto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B (>=50 osob); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajqce

7]

Zrodto: GUS
1923 2923
decyl 5 decyl 9
4,2 59 X X
14,6 17,3 15,2 95,0
1,53 1,60 1,55 4,32
0,95 1,03 1,01 3,23
35 33 21 86
36 35 28 56
33 32 25 57
0,46 0,45 0,48 0,84
1,27 1,28 1,27 2,89
28,8 29,4 X X
1022 1036
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PKD 14. Produkcja odziezy

e 2q23 przyniost ostabienie dynamiki przychodéw producentéow odziezy (3,8% Przychody, koszty i wynik finansowy

r/r vs 11,7% r/r w 1q23) ze wzgledu na mniejsze zainteresowanie ;4 g2 min 2t 180
konsumentow zakupami ubran (efekt spadku realnych dochodow ;| L 160
gospodarstw domowych). Koszty wzrosty o 4,9% r/r wobec 11,7% r/r w 1923. 12 | F 140
Wynik finansowy netto zmniejszyt sie o 11,6% r/r, co przetozyto sie na spadek 10 | P 120
marzy EBITDA o 1,9pp r/r do 9% i zysku netto o 1,5pp r/r do 59%. Znaczny 08 - ;go
wptyw na poziom kosztow majg wynagrodzenia. Ich udziat w przychodach siegga 06 L 60
31% i jest najwyzszy spos$rod dziatow przetworstwa przemystowego. W 223 04 1 L 40
ptace w przeliczeniu na pracownika zwiekszyty sie o 13,4% r/r, co byto wynikiem 3(2) 1 i (2)0

wzrostu ptac minimalnych (branza odziezowa zaliczana jest do obszaru

St e voY 4921 1922 2922 3q22 4q22 1923 2923
o najnizszych ptacach). Ptynnosc¢ biezqca byta na akceptowalnym poziomie.

m przychody (L) koszty (L)
zysk netto (P)

e Branza odziezowa jest silnie rozdrobniona - wg danych GUS w Polsce
funkcjonuje ponad 10 tys. producentow odziezy, przy czym 97% z nich zatrudnia

. . Ny ; . . Zmiana przychodow i kosztow
do 9 o0sob wigcznie. W 2q23 najwiekszy udziat w przychodach ogétem miaty

firmy produkujgce odziez roboczq (44% przychodow), pozostatq odziez P 1%
wierzchniq (25%) oraz producenci wyrobow poniczoszniczych (7,5%). 2

o Sprzedaz eksportowa w 2q23 stanowita 34% przychodow ogotem. Polska jest 12 | \\//\
importerem netto odziezy. Import pochodzi gtéwnie z Chin, Bangladeszu, Turcji, 1 \
Mjanmy i Niemiec. W 2q23 warto$¢ importu (CN 61+62) spadta o 20% r/r, ° V
do 2,6 mld euro. Eksport zmniejszyt sie o 5,3% r/r, do 2,5 mld euro. Ujemne 0 — T\
saldo zmniejszyto sie 0 77% r/r do 154 min euro. 42% eksportu odziezy jest 2
kierowane do Niemiec, waznymi odbiorcami sq takze: Czechy, Rumunia, 0 -

L . 4921 1922 2922 3q22 4922 1923 2923
Szwajcaria i Austria.

GS Przychody ogo6tem
e Produkcja sprzedana branzy w cenach biezgcych w okresie lip-sie’23 wzrosta TC Koszty ogdtem
o ok. 23% r/r, przy inflacji producenckiej na poziomie ok. 1% r/r. Przewidujemy,

7e w drugiej pot. 23 produkcja sprzedana w cenach biezgcych zanotuje wzrost

o ok. 15% r/r z uwagi na sygnalizowane przez przedsiebiorstwa zwiekszenie
portfela nowych zaméwien jako efekt poprawiajgcych sie nastrojow 7 o .
konsumenckich i przyspieszenia wzrostu ptac w ujeciu realnym. Konsumenci 30 -

zmienili  zachowania ~ zakupowe  poszukujgc  tanszych — odpowiednikow \/\ /7~ \ /\/—\/\
dla kupowanych dotqd marek, wybierajgc produkty m.in. marek wtasnych sieci Y A~

handlowych, co moze mie¢ wptyw na krajowq produkcje odziezy. Podobne 30 1
tendencje wystqpity w europejskich krajach, do ktérych wysytane sq polskie \/\/\/\/\/\/\/\/\
produkty. Zagrozeniem dla  krajowych producentow jest poprawa
konkurencyjnosci towarow z Azji ze wzgledu na silne obnizenie kosztow ’gow}m mar22 w222 mar23 wrz23
transportu w poréwnaniu z ubiegtym rokiem.

Zmiana produkcji sprzedanej
vs koniunktura w branzy

produkcja sprzedana odziezy
przewidywany portfel zamowien
niepewno$¢ ogolnej syt. gosp. (ze znakiem przedwnym)

Zrodto: GUS

Wybrane wskazniki finansowe

Wskaznik 2q 22 3q22 4q22 1923 2q 23 decyl 5 decyl 9
ROS Stopa zysku netto 74 39 11,3 39 59 X X
ROE Stopa rentownosci kapitatu wtasnego 12,0 11,3 13,5 6,0 6,8 11,1 70,5
CR Wskaznik ptynno$ci biezqgcej 2,19 1,88 2,01 1,95 1,90 2,12 7,47
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1,01 0,82 1,00 0,91 0,89 1,11 4,26
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 115 121 97 106 103 60 181
CP Wskaznik rotacji nalezno$ci (dni) 57 56 55 49 54 37 90
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 44 46 35 38 40 18 69
DR Wspotczynnik dtugu 0,40 0,46 0,38 0,35 0,32 0,42 0,98
WP Pokrycie majgtku trwatego kapitatem statym 2,33 2,13 1,84 1,62 1,47 2,53 21,55
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 29,8 34,0 38,2 36,2 32,6 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogétem 143 145 147 133 138

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

8]
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PKD 16. Produkcja wyrobow z drewna

Spadek przychodow branzy drzewnej poglebit sie w 2q23 (-23,0% r/r,
po spadku o 8,2% r/r w 1q23). Przy znaczqco nizszym wykorzystaniu mocy
produkcyjnych (75,6% w lip'23; -6,4pp r/r), wynik finansowy netto firm spadt
do 836 min zt (-39,8% r/r). Rentowno$¢ netto obnizyta sie o 2,4pp do 8,9%
(vs Srednio  5,7% w przetworstwie przemystowym). Najwiekszy spadek
rentownosci w ujeciu rocznym odnotowali producenci opakowan drewnianych,
gtownie palet (PKD 16.24; ROS 5,1%; -12,2pp r/r) oraz wyrobow tartacznych
(PKD 16.1; ROS 3,7%; -10,2pp r/r), Jest to efekt spadku wolumendw oraz cen
produkcji przy jednoczesnej silnej presji po stronie kosztow. Wzrost rentownosci
wypracowali jedynie producenci ptyt drewnopochodnych (PKD 16.21; ROS
13,3%; +2,7pp r/r). Udziat przychodow ze sprzedazy zagranicznej znacznie
obnizyt sie zaréwno wzgledem 2q22, jak i 1923 (35% vs odpowiednio 41,1% i
43,6%). Zwraca uwage rowniez obnizenie wskaznikow ptynnosci.

Produkcja sprzedana branzy w 1h23 spadta nominalnie o 14,9% r/r (realnie
0 18,1% r/r). Eksport branzy drzewnej (wyrazony w EUR) obnizyt sie 0 18,6% r/r.
Hamowaniu produkcji towarzyszy redukcja zatrudnienia, ktore na koniec sie’23
byto 5,0% nizsze r/r. Od maja'23 ceny producentow sq nizsze niz rok wezesniej
(PPI w sie’23: -9,1% r/r). Producenci spodziewajq sie dalszych spadkéw cen, co
wskazuje, ze deflacja PPl w branzy drzewnej moze jeszcze nasila¢ sie
w najblizszych miesigcach. Bedzie to szczeg6lnie dotkliwe dla producentow
wyrobow o mniejszym stopniu przetworzenia, m.in. z branzy tartaczne;.

Branza przetwércow drewna mocno odczuwa skutki globalnego spowolnienia
gospodarczego. Ograniczanie aktywnosci w budownictwie oraz mniejsza
gotowos$¢ konsumentow do zakupu dobr trwatego uzytku (m.in. mebli, DIY)
negatywnie oddziatujqg na popyt. Produkcja sprzedana branzy w catym 2023
moze zamknq¢ sie spadkiem o ok. 15% w ujeciu realnym. Spadki przychodéw
na poziomie 20-30% r/r notujq rowniez producenci z kluczowych europejskich
rynkow (Niemcy, Austria, Szwecja). Obnizeniu popytu na wyroby drzewne
towarzyszy normalizacja cen surowca drzewnego. Ceny drewna w procedurach
sprzedazy w Lasach Panstwowych na 2h23 byty nizsze od cen z 1h23 -
w sprzedazy ofertowej o 1,4%, a w aukcjach systemowych o 32,5%. Stabilizujq
sie rowniez ceny surowca na rynkach europejskich. Polskim producentom nadal
ciqzq jednak wysokie koszty energii, stanowigce 5,4% kosztow w 2923 (vs 3,9%
w 2q22) oraz presja na wzrost wynagrodzen wynikajqca z wysokiej inflacji oraz
wzrostow ptacy minimalnej. Mimo trudnego otoczenia, branzy sprzyja kilka
czynnikow, m.in.: popyt na stolarke otworowq (Fala Renowacji), czy rosngca
popularno$¢ budownictwa drewnianego. Trudno jednak o optymizm - branza nie
spodziewa sie w najblizszym czasie ozywienia, na co wskazuje nadal mocno
ujemy wskaznik przewidywanego portfela zamoéwien.

Wybrane wskazniki finansowe

Wskaznik 2q 22 3q22 4q22
ROS Stopa zysku netto 11,3 9,7 9,5
ROE Stopa rentownosci kapitatu wtasnego 28,0 24,0 23,1
CR Wskaznik ptynno$ci biezqgcej 1,68 1,99 1,88
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1,04 117 1,04
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 43 49 50
CP Wskaznik rotacji nalezno$ci (dni) 34 33 28
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 28 30 27
DR Wspotczynnik dtugu 0,44 0,41 0,41
WP Pokrycie majgtku trwatego kapitatem statym 1,24 1,30 1,25
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 41,1 40,6 36,3
Liczba jednostek gospodarczych ogétem 281 287 290

Przychody, koszty i wynik finansowy
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Zrodto:

mar-22

wrz-22

przewidywane ceny (L)

GUS

1q 23

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

10|

Po ponad 2-letnim okresie wzrostow, 2q23 przynidst spadek przychodow
branzy papierniczej w ujeciu rocznym (-17,1% r/r). Koszty spadhly
w mniejszym stopniu (-13,7% r/r). W efekcie wynik finansowy netto obnizyt sie
do 1,1 mld zt (-41,4% r/r), a rentowno$¢ netto do 7,7% (-3,5pp r/r), co nadal
jest wynikiem przekraczajgcym $redni ROS w przetw. przemystowym (5,7%;
-0,7pp r/r). Rentowno$¢ nizszq niz $rednio w branzy (i znacznie nizszq niz przed
rokiem) uzyskali producenci masy witoknistej i papieru (PKD 17.1; ROS 4,3%,
-139pp r/r), co mozna wiqza¢ z silng presjq kosztowq i spadkiem cen
wyrobow gotowych, oraz prod. art. pismiennych (17.23; ROS 5,2%; b.d. r/r).
Lepsze wyniki osiggneli natomiast prod. opakowan (PKD 17.21; ROS 8,1%;
+0,3pp r/r) oraz art. higienicznych i sanitarnych (17.22; ROS 12,1%, b.d. r/r).

Produkcja sprzedana branzy papierniczej w okresie sty-sie’23 spadta realnie
0 10,9% r/r (-9,5% r/r nominalnie). W ujeciu wolumenowym produkcja masy
celulozowej obnizyta sie 0 9,1% r/r, papieru i tektury o 12,8% r/r, a tektury
falistej o 2,7% r/r. Spadt rowniez wolumen produkgji artykutow higienicznych
i toaletowych, m.in. papieru toaletowego o 7,8% r/r.

Ceny producentow w branzy papierniczej sq nizsze niz przed rokiem (PPI:
-9,5% w sie’23), przy czym mocniej spadty ceny masy celulozowej i papieru niz
wyrobow z papieru. Ceny celulozy na rynkach europejskich (Foex)
kontynuowaty w 2q23 trend spadkowy i byly nizsze w ujeciu r/r - cena
celulozy dtugowtoknistej NBSK spadta o 13,3% r/r, a krotkowtoknistej BHKP
0 26,8% r/r. Mozliwe jednak, ze biezqce spadki wyznaczajq dno cyklu obnizek
cen celulozy i kolejne miesigce przyniosq juz umiarkowane wzrosty.

W naszej ocenie nominalna warto$¢ produkcji sprzedanej branzy papierniczej
za caty 2023 moze zamknqg¢ sie na poziomie 10-12% nizszym niz przed
rokiem. Mimo wyraznego spadku produkcji, dtugookresowe perspektywy
popytu na papier sq dobre. Branzy nadal sprzyja utrzymujgcy sie wysoki
udziat e-commerce w sprzedazy (generujgcy popyt na opakowania papierowe)
oraz dtugoterminowy trend zastepowania plastiku papierem. Pozytywnym
sygnatem w krétkim okresie jest wzrost wskaznika przewidywanej produkgji
branzy w sie’23 (pierwszy dodatni odczyt od ponad roku), ktéry moze
wskazywad, ze najwieksze spadki produkcji branza ma juz za sobq. Po stronie
kosztowej negatywnie oddziatujg wysokie ceny energii - branze cechuje
wysoka energochtonno$é¢, szczegdlnie w grupie producentbw masy
celulozowej, papieru i tektury (udziat energii w kosztach wyniost 7,1% w 2q23;
+2,3pp r/r). Presje kosztowq zmniejszyt natomiast spadek cen drewna w
procedurach sprzedazy Lasow Panstwowych na 2h23 (wzgledem 1h23): w
sprzedazy ofertowej o 1,4%, a w aukcjach systemowych o 32,5%.

Wybrane wskazniki finansowe
Wskaznik 2q 22 3q22 4922

ROS Stopa zysku netto 11,2 72 8,38
ROE Stopa rentowno$ci kapitatu wiasnego 244 21,6 21,1
CR Wskaznik ptynnosci biezqgcej 1,47 1,51 1,48
QR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 0,99 1,01 0,97
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 39 42 42
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 53 55 50
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 42 43 44
DR Wspotczynnik dtugu 0,44 0,45 0,44
WP Pokrycie majgtku trwatego kapitatem statym 1,21 1,23 1,21
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 32,1 35,2 35,0
Liczba jednostek gospodarczych ogétem 233 237 239

Przychody, koszty i wynik finansowy
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Zrodto: GUS
1q 23 2q 23
decyl 5 decyl 9
9,7 1,7 X X
20,7 18,8 18,7 62,6
1,57 1,43 1,66 5,27
1,07 0,97 1,14 3,85
43 43 36 84
52 52 50 87
41 37 35 68
0,43 0,45 0,45 0,82
1,25 117 1,34 2,56
35,4 34,4 X X
230 234

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

Dalsze pogorszenie wynikow sektora w 2q23. Przychody silnie spadty (-15%
a/q, -28% r/r) i zmalat wynik finansowy netto (0,9 mld z -13% q/q, -73% r/r).
Trudna sytuacja to przede wszystkim charakterystyka segmentow produkcji
chemii masowej - najwieksze spadki rentownosci r/r nadal notowaty segmenty
produkcji chemii masowej (nawozow, tworzyw sztucznych i pozostatych
chemikaliéow organicznych). Segmentom tym doskwierajq staby popyt i silne
spadki globalnych cen wytwarzanych produktéow, co tworzy silng presje na
marze w Europie, ktora nie nalezy do regionéw o najnizszych cenach energii.
Najnizsza byta rentowno$¢ segmentu nawozowego (ROS=-14%). Bardzo dobrze
radzi sobie segment gazéw technicznych - osiqggngt rentowno$¢ na poziomie
24%, mimo wysokiej energochtonnosci produkcji. Dobrq sytuacjq cechujq sie
rowniez segmenty farb i lakierow (ROS=11%) oraz mydet, detergentow i
kosmetykow (bardzo istotny z punktu widzenia wynikow catego sektorq;
przychody +9% r/r i odbudowa rentownosci).

Spadki cen i marz przektadajq sie na nizsze wolumeny produkcji. W 3923
produkcja nawozoéw wg GUS byta bardzo niska - spadki, w przeliczeniu na czysty
sktadnik, wynosity od -40 do -60% r/r. Nasze uproszczone szacunki wskazujg, ze
produkcja amoniaku lub mocznika w Europie nadal jest na granicy rentownosci.
Produkcja polipropylenu spadta o 27% r/r, PVC (wykorzystywany gtoéwnie
w budownictwie) o blisko 50%, spadki wolumendw polietylenu i polistyrenu byty
nieznaczne. llo$¢ wyprodukowanego tugu sodowego spadta o 30% r/r.

Zgodnie z przewidywaniami wraz ze zblizaniem sie jesieni europejska cena
gazu ziemnego zaczeta rosngC. Rdznica w cenie gazu ziemnego w Europie
wzgledem USA nieznacznie wzrosta do ok. 8 USD/MMBtu (ok. -90% wzgledem
szczytu z 2022). Sytuacja na rynku gazu jest zdecydowanie lepsza niz w 2022.
Magazyny gazu sq niemal petne, a zuzycie utrzymuje sie na niskim poziomie, w
czym swoj udziat ma réwniez nizsza produkcja chemii masowe;j.

Spadki cen i utrzymujgca sie presja na marze produkcji chemii masowej
przetozq sie na dalsze niewielkie spadki przychodéw r/r w 3q23. Natomiast
wydaje sie, ze przynajmniej cze$¢ branzy najgorszy okres ma juz za sobg.
Segmenty blizej klienta w tafAcuchu warto$ci mogq odczu¢ ozywajgcy popyt na
swoje produkty, co z punktu widzenia catej branzy moze przetozyc sie na nieco
wyzszq rentowno$¢. W diuzszym terminie istotne dla catego sektora bedq nowe
regulacje mogqce wesprze¢ produkcje podstawowych produktéw chemicznych
w UE, przede wszystkim CBAM (na poczqtku nawozy azotowe, amoniak, kwas
azotowy, wodor).

Wybrane wskazniki finansowe

Wskaznik 2q 22 3q22 4q22
ROS Stopa zysku netto 10.7 47 3.8
ROE Stopa rentowno$ci kapitatu wtasnego 24.8 201 16.7
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1.41 1.37 1.36
QR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 0.90 0.88 0.83
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 45 47 50
CP Wskaznik rotacji nalezno$ci (dni) 47 44 39
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 48 46 48
DR Wspotczynnik dtugu 0.48 0.49 0.47
WP Pokrycie majgtku trwatego kapitatem statym 1.16 1.14 112
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 41.0 39.7 413
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 262 268 272

Przychody, koszty i wynik finansowy
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Zrodto: Bloomberg

1q 23 2q 23

decyl 5 decyl 9

39 39 X X

8.0 7.5 14.2 60.5
1.39 143 1.90 5.70
0.89 0.90 1.16 3.83

55 53 51 115

47 44 46 83

48 45 33 74
0.49 0.47 0.43 0.74
113 113 1.51 3.26
413 40.2 X X
270 270

Zrodto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B (>=50 os6b); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajqce
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PKD 21. Produkcja podstawowych wyrobow farmaceutycznych

W 2q23 dynamika przychodéw branzy farmaceutycznej wyraznie wzrosta
w poréownaniu z 1923 (30,5% r/r vs 11,4% r/r w 1q23), co przy wzroscie
kosztow o 23,2% r/r (drozszy import surowcoéw oraz wzrost wynagrodzen
pracownikow o 10,4% r/r) poprawito marze EBITDA do 32,6% (+12,7pp r/r) oraz
rentowno$¢ sprzedazy do 27,3% (+6,6pp r/r). Na dynamike przychodow wptyw
miata zwiekszona produkcja lekow (+12% r/r) i substancji farmaceutycznych
(+54% r/r) w zwiqzku ze spodziewanym zwiekszeniem popytu na bezptatne
lekarstwa dla os6b do lat 18 i powyzej 65 lat.

Polska jest importerem netto lekow, substancji czynnych i krwi. W 2q23
warto$¢ importu produktow farmaceutycznych (CN 30) wzrosta o 28% r/r do
2,7 mld euro, eksport zwigkszyt sie o 24% r/r do 1,5 mld euro. Leki byty
sprowadzone gtownie z USA, Niemiec, Belgii, Irlandii i Szwajcarii. Import z Chin
obnizyt sie 0 15% r/r do 37 min euro. Wysytka byta kierowana do Niemiec,
Wielkiej Brytanii, Czech, Hiszpanii i Rosji. Eksport lekow do Rosji w 2923
uksztattowat sie na z poziomie 2g22 (75 min euro); udziat eksportu do tego kraju
siegat 4,9% ogolnej wartosci eksportu farmaceutykéw. W Rosji prowadzi
dziatalno$¢ Polpharma, deklarujgc wysytke jedynie lekow pediatrycznych oraz
stosowanych w stanach nagtych lub w terapii choréb przewlektych.

Podstawowym problemem branzy farmaceutycznej w Polsce (i Europie) jest
silne uzaleznienie od pétproduktow z Azji. Niemal 80% lekéw sprzedawanych w
Europie ma w sktadzie substancje aktywnq (API) produkowangq przez chinskich
lub indyjskich wytworcow. Resort zdrowia podaje, ze tylko ok. 30% lekéw
sprzedawanych w aptece pochodzi z produkcji polskiej, przy czym udziat
polskich API w tych lekach jest marginalny. W ostatnich latach z uwagi na jedne
z najnizszych cen w UE wystepowaty okresowe braki lekow.

Spodziewamy sie, ze w 2h23 produkcja sprzedana przemystu
farmaceutycznego bedzie o ok. 12% wyzsza r/r w cenach biezqcych, co przy
inflacji producenckiej siegajgcej 7-8% r/r, moze oznaczaé realny wzrost
0 4-5% r/r. Sytuacja branzy pozostanie stabilna z uwagi na wzrost cen lekow
petnoptatnych i bez recepty oraz zwiekszenie cen kilkuset lekéw refundowanych
po aktualizacji listy refundacyjnej we wrze$niu'23. W kierunku ostabienia marzy
oddziatywa¢ bedq wyzsze ceny importowanych substancji aktywnych oraz
wzrost wynagrodzen w branzy.

W sierpniu’23 prezydent podpisat nowelizacje ustawy refundacyjnej, ktéra ma
na celu wzmocni¢ bezpieczenstwo lekowe Polski. Ustawa zawiera m.in.
wprowadzenie obnizek cen detalicznych lekow wytwarzanych w  kraju,
mozliwo$¢ refundacji lekow bez recepty, podwyzszenie marzy hurtowej z 5% do
6% ceny zbytu netto leku refundowanego, wzrost w 2024 i 2025 sztywnych
marz aptecznych dla lekow refundowanych.

Wybrane wskazniki finansowe

Przychody, koszty i wynik finansowy
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Zrodto: GUS

Wskaznik 2q 22 3q22 4922 1923 2q 23 decyl 5 decyl 9

ROS Stopa zysku netto 20,6 14,7 8,6 12,1 27,3 X X
ROE Stopa rentowno$ci kapitatu wiasnego 19,0 179 15,9 15,7 241 131 459
CR Wskaznik ptynnosci biezqgcej 2,63 2,82 2,90 2,72 2,23 3,16 10,67
QR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1,75 1,80 1,82 1,73 1,42 1,65 5,77
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 76 82 80 74 80 81 136
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 63 66 60 66 64 61 110
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 44 43 45 44 41 29 73
DR Wspotczynnik dtugu 0,32 0,30 0,30 0,32 0,33 0,29 0,69
WP Pokrycie majgtku trwatego kapitatem statym 1,53 1,54 1,53 1,58 1,51 1,70 3,85
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 26,4 28,8 22,3 27,2 26,3 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogétem 65 65 65 67 67

Zrodto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B (>=50 osob); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajqce
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Kwartalnik Branzowy ﬁ

3q23 (223) Bank Polski

PKD 22.2. Produkcja wyrobow z tworzyw sztucznych

e Spadki cen surowcow podstawowych pomagajg branzy utrzymac wynik Przychody, koszty i wynik finansowy
finansowy na relatywnie wysokim poziomie 2,4 mld zt (+15% q/q, +9% r/r). 30 _maa min 2t 3000

Przychody byly nizsze o 9% r/r, a koszty o 11%. Poprawita sie zatem rso ) 500
rentowno$¢ branzy - ROS wyniost 9,9%, +1,3pp q/q, +1,6% r/r. W 2q23 '

wyraznie lepiej zachowywat sie segment produkcji arkuszy, rur i 9 ] 2000
ksztattownikow, ktéry byt w stanie wyraznie poprawi¢ swojg rentowno$¢ 150 A 1500
(ROS=14,7%, +3,3pp q/q), co pozwolito osiqggnq¢ lepszy wynik kwartalny mimo 1o | 1000
wyraznego spadku przychodéw (-17% r/r). Sytuacja w pozostatych segmentach so | 500
rowniez byta dobra, nawet w przypadku firm produkujgcych wyroby dla O'O .

budownictwa, mimo stabszej koniunktury w wielu segmentach tego rynku

4921 1922 2922 3q22 4922 1923 2923
docelowego.

s przychody (L) koszty (L)
zysk netto (P)

o W utrzymaniu wysokiej rentownos$ci pomagaty spadajgce ceny tworzyw
w formach podstawowych na skutek nizszego popytu na towary i nadpodazy
plastikdw na rynkach globalnych. Wzrostom cen nie pomagaty rozczarowujqce
dane z Chin, gdzie ozywienie gospodarcze okazato sie byc¢ stabsze niz
oczekiwano. Natomiast ceny tworzyw moze skutecznie podnies¢
obserwowana obecnie silna zwyzka cen ropy naftowej wywotana ¥ 1
ograniczeniami produkcji przez kraje OPEC+ oraz rosngcym popytem na paliwa, 20 1
szczegOlnie w Chinach. Ostatnio obserwowane ostabienie ztotego rowniez moze 10 -
przetozyc sie na wyzsze ceny surowca dla krajowych producentow. 0 —

-10

Zmiana przychodow i kosztow

50 1%, r/r

40 A

o Koniunktura w branzy stabilizuje sie na nizszych poziomach. Odczyty wskazujq
co prawda na narastajgcq bariere w postaci niedostatecznego popytu zaréwno 20 -
w kraju, jak i za granicq, natomiast nie wida¢ przetozenia tych odpowiedzi na 65 Prychody ogcem
dalsze pogorszanie sie perspektyw przedsiebiorstw lub portfele zamowien. TC Koszty ogotem

4921 1922 2922 3q22 4q22 1923 2q23

o W 3q23 spodziewamy sie lekkiego spadku przychod6éw i nieco stabszej
rentownosci. W $rednim terminie popyt na wyroby branzy powinien byc¢ silny,
a branza ma szanse korzysta¢ zaréwno na silnych inwestycjach, jak i poprawie ;5
nastrojow konsumenckich, nawet w scenariuszu stabilizacji produkcji w
motoryzacji. Dobre perspektywy przed branzq rysujq sie rowniez w dtuzszym
terminie. Dla przyktadu Statista prognozuje, ze warto$¢ europejskiego rynku
opakowan z tworzyw sztucznych w 2026 bedzie o blisko 30% wyzsza niz w 2020,
a OECD w scenariuszu bazowym prognozuje trzykrotny wzrost globalnego rynku
plastiku do 2060.

Ceny wybranych tworzyw sztucznych
a cena ropy naftowej
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Zrédto: Plastech.pl, Bloomberg

Wybrane wskazniki finansowe

Wskaznik 2q 22 3q22 4922 1923 2q 23 decyl 5 decyl 9

ROS Stopa zysku netto 8.3 53 6.2 8.6 9.9 X X
ROE Stopa rentownosci kapitatu wtasnego 224 19.2 179 20.7 214 16.8 53.8
CR Wskaznik ptynnosci biezqgcej 1.62 1.67 1.74 1.73 1.72 1.82 4.78
QR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 0.97 1.01 1.05 1.10 112 1.08 3.07
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 53 53 51 50 48 46 98
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 49 48 43 50 48 47 88
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 45 41 38 41 39 34 69
DR Wspotczynnik dtugu 0.47 0.46 0.44 0.44 0.44 0.44 0.80
WP Pokrycie majgtku trwatego kapitatem statym 1.39 1.40 1.39 1.41 1.39 1.45 3.29
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 46.4 48.0 477 50.7 49.1 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 616 625 637 599 618

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

3q23 (223) Bank Polski

PKD 23. Produkcja wyrobow z pozostatych surowcow niemetalicznych

o Wuyniki ekonomiczno-finansowe branzy w 2q23 pogorszyty sie r/r, jak i wobec Przychody, koszty i wynik finansowy
1923, jest to konsekwencja ostabienia popytu ze strony budownictwa 3 s min 24 2 500
i wysokich kosztow energii. Wynik finansowy netto wyniost 1,68 mld (wobec
odpowiednio 2,2 mld zt i 1,8 mld zt). Dynamika przychodoéw byta ujemna, rynek
kurczy sie, przy czym przychody malaty bardziej niz koszty (por. wykres). %9 1 L 1 500
O wuynikach dziatu decydujg gtéwnie wyniki producentéw wyrobéw ze szkta 150 -
(33% przychodéw dziatu ogotem), z betonu (23%) oraz cementu, betonu i wapna 19 |

20 4 L 2 000

1000

(14%). 5o | | 500
e Branza nalezy do najbardziej energochtonnych branz przemystowych - | o

w 2q23 zuzycie energii stanowito 17,9% kosztow producentéw cementu (14,8% 4921 1922 2922 3q22 4922 1923 2923

w 2q22), 13,3% kosztow producentow ceramicznych materiatow budowlanych m— przychody (1) koszty (1)

(1 1,1 % zysk netto (P)

W 2q22) i 9,7% kosztow hut szkta (9,8% w 2q22) wobec 3,2% w przemysle

; ) aee) ) ° Zmiana przychodow i kosztow
przetworczym (2,8% w 2q22); branza dostosowuje sie do wysokich cen energii.

50 4%, r/r
e ROS netto rowna 8,1% (-0,3 pp r/r) ksztattowata sie powyzej poziomu "
w przemysle przetworczym (5,7%). W 2q23 najwyzszq rentownos$¢ notowali “
producenci cementu i wapna (24,4%, szkta (8,1%) i wyrobow $ciernych (6,7%). 30+
Strate odnotowali producenci ceramicznych materiatow budowlanych (-4,2%). 20 A
e W 2q23 wg GUS produkcja wiekszo$ci wyrobow branzy kontynuowata mocne 10 F—\
spadki r/r, co jest reakcjq na staby popuyt. Silnie zmalata r/r produkcja wapna 0
(-58%), zaprawy murarskiej (-28%), cementu (-22%), masy betonowej (-23%), » \
blokow $ciennych z betonu (-60%), cegty silikatowej (-43%) dachowki T4q21 1922 2022 3922 4922 1923 2923

ceramicznej (-89%), cegty ceramicznej (-34%), ptyt gipsowych (-26%), wyrobow
izolacji termicznej (-40%), szyb jednokomorowych (-31%) oraz ceramicznych
wyrobow sanitarnych (-30%). W wiekszo$ci wyrobow nastgpito pogtebienie
spadkow produkcji obserwowanych juz w 1q23.

GS Przychody ogo6tem
TC Koszty ogotem

Koniunktura w branzy w poprzednich
13 miesigcach

e W kolejnych kwartatach wolno odbudowujgcy sie popyt ze strony
budownictwa i wysokie ceny energii bedq negatywnie wptywaé na finanse 10 ,
branzy. W 2023 wyniki branzy bedq stabsze r/r, mozliwy jest spadek produkcji 0
sprzedanej o kilkanascie procent r/r. Takq perspektywe sugeruje utrzymujqca sie 1o 1
staba ocena koniunktury. W przypadku cementowni na koszty negatywnie -0 |
wptywajg wysokie ceny uprawnien do emisji CO; - w 2923 ksztattowaty sie one 3 |
na poziomie 89,5 euro za tone (92,5 euro w 1q23); firma analityczna ICIS 4 |
przewiduje cene uprawnien pod koniec 2023 na poziomie 81 euro za tone. 50

wrz paz lis gru sty lut mar kwie maj czer lip sie wrz
mwsk.ogdlnego klimatu koniunktury

przewidywany portfel zaméwien krajowy i zagraniczny
mprzewidywana ogolna sytuacja gospodarcza firmy

Zrodto: GUS

Wybrane wskazniki finansowe

Wskaznik 2q 22 3q22 4922 1923 2q 23 decyl 5 decyl 9
ROS Stopa zysku netto 10,3 7,7 59 9,4 8,1 X X
ROE Stopa rentownosci kapitatu wtasnego 15,4 14,8 13,6 15,3 14,5 10,0 44,6
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1,78 1,79 1,79 1,87 1,80 2,03 6,18
QR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1,18 1,16 1,11 1,17 1,14 1,19 4,25
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 54 56 59 64 61 56 142
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 55 53 44 54 53 50 93
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 48 47 44 47 45 33 97
DR Wspotczynnik dtugu 0,42 0,42 0,41 0,41 0,41 0,39 0,81
WP Pokrycie majgtku trwatego kapitatem statym 1,26 1,27 1,26 1,32 1,28 1,42 417
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 31,4 31,0 34,4 36,6 331 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 332 338 342 332 338

Zrodto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B (>=50 osob); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajqce
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PKD 24. Produkcja metali

Stabe wyniki sektora w 2q23. Staby popyt przektada sie na niskie wolumeny
produkgji i rentowno$é¢ (ROS=1,2%, -2,0pp q/q, -8,2pp r/r). Wypracowano
0,3 mld zt zysku netto (-64% q/q, -91% r/r), przy przychodach na poziomie
22,0 mld zt (-10% q/q, -34% r/r). Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach
ogobtem utrzymat sie na poziomie z poprzedniego kwartatu, tj. 45%.

Nastroje w branzy sq zte. Wsparciem dla sektora jest dobra koniunktura
w motoryzacji nadrabiajgcej okresy ograniczen podazowych, i w branzy
produkcji maszyn. Natomiast nie zmienia to faktu, Ze najwazniejszym sektorem
zgtaszajgcym popyt na stal jest budownictwo, gdzie koniunktura jest duzo
stabsza. W odczytach koniunktury branzy produkcji metali zwracajg uwage
oceny co do zbyt duzych zapasow produktow gotowych oraz konkurencyjnego
importu (mogq zmale¢ na skutek ostatniego ostabienia ztotego).

Ceny metali przemystowych w 3q23 utrzymujq sie na nizszych poziomach
(aluminium, miedz) lub lekko spadajq (pret zbrojeniowy, cynk). W przypadku
stali widoczna jest presja na nizsze ceny wywotana staboscig budownictwa
(w catym regionie). Produkcja przemystowa w najwazniejszych regionach globu
nadal znajduje sie na obnizonych poziomach i nie wida¢ silnych przestanek
zmiany trendu. Dla wycen metali kluczowa bedzie koniunktura w Chinach,
szczegblnie w budownictwie. Rynki spodziewajq sie ograniczenia produkgji stali
w kolejnych miesigcach w Chinach - zaréwno by ograniczy¢ emisje CO;
w sezonie zimowym, jak i celem utrzymania produkcji stali na poziomie z 2022
(produkcja wzrosta 0 2,5% r/r w okresie sty-lip'23). Analitycy wskazujq rowniez
na kolejne dziatania whadz Panstwa Srodka nakierowane na pobudzenie popytu.
Sq one do$¢ ostrozne, ale powinny przektada¢ sie na poprawe perspektyw dla
surowcow przemystowych (dla segmentu nieruchomosci w Chinach pozytywng
informacjg byt silny wzrost wartosci nowych kredytéow hipotecznych). To
w potqgczeniu z dos¢ niskimi zapasami i nadal ograniczonq produkcjg w wielu
regionach mogtoby przyczyni¢ sie do zwyzek cen metali.

Eurofer ocenia, ze 2023 w europejskich sektorach zuzywajgcych stal bedzie
trudny - zuzycie wzrosnie o 1,3% r/r, ale tylko dzieki motoryzacji, a popyt
w 2024 bedzie bardzo zblizony (+0,4% r/r). Szczegolnie dotkliwe dla
producentow stali bedzie spowolnienie w budownictwie (najwyzszy, 35% udziat
w konsumpcji), ktore ma wnies¢ -0,5% r/r (podwyzszono prognoze wzgledem
poprzedniego raportu). Wsparciem ma byc¢ popyt z sektora motoryzacyjnego
i maszynowego (tgcznie 32% konsumpgiji stali).

W 3q23 oczekujemy dalszego lekkiego pogorszenia wynikéw. Spodziewamy
sie wzrostu popytu ze strony budownictwa w 2024, co powinno przektadac sie
na lepszq sytuacje sektora.

Wybrane wskazniki finansowe

Wskaznik 2q 22 3q22 4922
ROS Stopa zysku netto 10,4 2,8 4,6
ROE Stopa rentownosci kapitatu wtasnego 30,0 22,3 19,1
CR Wskaznik ptynnosci biezqgcej 1,66 1,78 1,85
QR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 0,91 1,02 1,00
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 62 56 58
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 46 44 37
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 48 40 39
DR Wspotczynnik dtugu 0,54 0,51 0,47
WP Pokrycie majgtku trwatego kapitatem statym 1,51 1,50 1,44
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 39,0 43,5 44,0
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 157 162 162

Przychody, koszty i wynik finansowy
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Zrodto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B (>=50 osob); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajqce
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Kwartalnik Branzowy ﬁ

3q23 (223) Bank Polski

PKD 25. Produkcja metalowych wyrobow gotowych

e Poprawa wynikdéw w 2q23. Zysk netto wyniost niemal 2,9 mld zt, przy Srednio Przychody, koszty i wynik finansowy
2,4 mld zt kwartalnie w 2022. Spadaty ceny produkcji, co przetozyto sie na nizsze 45,

- mid zt min zt . 3 500
przychody (-1% q/q, -7% r/r), ale szybciej obnizaty sie koszty (-3% q/q, -7% r/r). 400 | 3000
Poprawita sie rentowno$é: ROS=8,1%, +1,8pp q/q, +0,1pp r/r i nadal jest wyzsza 350 - 2500
niz $rednio w przetworstwie przemystowym (4,5%). Dobre wyniki generuje *°° 7
: . . " o250 2,000
istotny dla branzy (33% wyniku netto) segment produkcji konstrukcji 200 | 500
metalowych - przychody -4% r/r, ROS=7,9%. Wyniki zdotat poprawi¢ segment 15, | o0
pozostatych gotowych wyrobow metalowych - przychody +2% r/r, ROS=13,3%. 100 |
Stabsze dane zaraportowaty przede wszystkim firmy z segmentu kucia, 50 1 200

00 = 0

prasowania, wyttaczania i walcowania (prawdopodobnie ze wzgledu na wysokie
ceny energii elektrycznej, ROS=2,6%).

4921 1922 2922 3q22 4922 1923 2923

m przychody (L) koszty (L)
zysk netto (P)

e Udziat sprzedazy eksportowej dla catego dziatu wzrost i wyniost 47,6%
(+0,7pp r/r). Byt nieco nizszy niz 2q23, co mogto wynika¢ z umocnienia ztotego.

o ! ) . RO Zmiana przychodow i kosztow
Tradycyjnie bardzo wysoki byt, 66%, w grupie produkcja zbiornikow, cystern

i pojemnikow metalowych (PKD 25.2, +2pp r/r), ale w tym roku jeszcze lepiej  * 1"
wypadta atrakcyjnoéé eksportowa produktéw segmentu produkcji wytwornic ¥ 1 —
pary, gdzie ten udziat wyniost az 69% (PKD 25.3, +6pp r/r). 40 1

o Koniunktura w branzy stabilizuje sie na nizszych poziomach. Co prawda ]

odczyty wskazujq na narastajgcq bariere w postaci niedostatecznego popytu
zarbwno w kraju, jak i za granicq, ale nie przektada sie to jednak na dalsze
pogorszanie sie perspektyw przedsiebiorstw, narastanie zapaséw lub kurczenie — °
sie portfela zamowien. 10 -

20 +

4921 1922 2922 3q22 4922 1923 2923

e Przewidujemy, ze wyniki branzy w 3q23 bedq nieco stabsze, podobnie jak to
miato miejsce w 2022. Wsparciem dla niektorych segmentow sektora jest dobra
sytuacja w branzy motoryzacyjnej, a dla innych nadal silna aktywnos$¢
inwestycyjna, w tym w zakresie OZE (segment konstrukcji metalowych). W 2024
spodziewamy sie wzrostu popytu ze strony budownictwa. Wtedy tez widzimy
mozliwo$¢ wyraznej poprawy wynikéw branzy.

GS Przychody og6tem
TC Koszty ogotem

Przewidywana produkcja, ceny i bariera
w postaci niedostatecznego popytu
80
60
40
20
0 N /

y \/JJ

-40

sty 19 lip 19 sty 20 lip 20 sty 21 lip 21 sty 22 lip 22 sty 23 lip 23

Przewidywane ceny
Biezqcy stan zapaséw wyrobow gotowych
Bariery - niedostateczny popyt na rynku krajowym

Zrodto: GUS
Wybrane wskazniki finansowe
Wskaznik 2q 22 3q22 4922 1923 2q 23 decyl 5 decyl 9

ROS Stopa zysku netto 8,0 5,1 5,0 6,3 8,1 X X
ROE Stopa rentownosci kapitatu wtasnego 22,0 18,9 17,0 15,7 17,4 15,1 64,7
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1,63 1,67 1,77 1,74 1,73 1,87 518
QR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 0,90 0,91 0,97 1,00 1,00 1,11 3,34
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 71 73 68 67 68 52 132
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 56 55 47 56 53 47 89
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 49 48 42 47 46 31 76
DR Wspotczynnik dtugu 0,51 0,51 0,48 0,49 0,49 0,46 0,83
WP Pokrycie majgtku trwatego kapitatem statym 1,57 1,58 1,54 1,55 1,55 1,63 4,40
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 46,9 478 50,5 49,4 47,6 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 1064 1078 1098 1050 1071

Zrodto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B (>=50 osob); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajqce
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Kwartalnik Branzowy ﬁ

3q23 (223) Bank Polski

PKD 26. Produkcja komputerow i wyrobow elektronicznych

e W 2q23 dynamika przychodéw producentow elektroniki (2,5% r/r vs 1,4% r/r Przychody, koszty i wynik finansowy
w 1q23) byta stabsza niz poziom inflacji, co oznaczato realny spadek .55 g2
przychodéw. Szybszy wzrost kosztow niz przychodow zmniejszyt wynik
finansowy netto o 66% r/r. Marza EBIDA spadta o 2.2pp r/r do 32%, *° 1 800
a rentownos¢ sprzedazy obnizyta sie o 1,4pp r/r do 0,7% przy $rednim ROS dla ;s
przetworstwa przemystowego na poziomie 6%. Sposréd grup PKD wchodzgeych
w sktad dziatu 26 w najwiekszym stopniu wzrosty przychody producentow
urzqdzen pomiarowych (+21% r/r) oraz elektronicznych elementow (+13% r/r). 50

min zt . 1000

4 600

100 A 400

E 200

 Staby popyt na elektronikg byt przyczynqg ograniczenia w 2923 wytwarzania | o
produktow: - komputeréw o 20% r/r, - anten satelitarnych o 90% r/r, - anten 4921 1922 2922 3q22 4922 1923 2923
zewnetrznych o 48% r/r, - telewizorow o 16% r/r; silnie zwigkszyta sie produkcja m— przychody (1) koszty (1)
licznikow energii elektrycznej (+48% r/r), co wynika z dynamicznego rozwoju sk etto (7)

OZE i konieczno$ci wymiany starego typu licznikdbw na urzgdzenia
dwukierunkowe. Rynek telewizorow, po kilku latach wzrostow napedzanych

Zmiana przychodow i kosztow

pandemiq i zmiang systemu nadawania w Polsce, notuje spadki. W 1h23 ~ ** 1*"
warto$¢ sprzedazy telewizoréw na polskim rynku wyniosta ok. 1,8 mid zt (-31% 7
r/r), sprzedano 637 tys. szt. (-41% r/r). 25
e Przewidujemy, ze w 3923 produkcja sprzedana moze obnizy¢ sie realnie o ok. . /\\
10% r/r. Sygnalizowany przez producentow w badaniu koniunktury GUS nizszy ]
portfel zamoéwien zagranicznych najpewniej ograniczy wzrost produkcji 7
i przychodoéw  producentow. Wuykorzystanie posiadanych petnych mocy > -
produkcyjnych na poziomie 80,7% jest najnizsze od poczqgtku 2021. 0

4921 1922 2922 3q22 4922 1923 2923

e Poprawa nastrojow konsumentéw bedqgca efektem wzrostu realnych
dochodéw nie przektada sie jeszcze na zwiekszenie popytu na dobra trwatego
uzytku, w tym na sprzet RTV (w sierpniu'23 sprzedaz detaliczna w kategorii

GS Przychody ogo6tem
TC Koszty ogotem

Sprzedaz detaliczna elektroniki

,meble, RTV, AGD” w cenach statych zmniejszyta sie o 10,6% r/r). Dopiero (dane kartowe PKO BP)
w ostatnim kwartale 2023 wraz z dalszym obnizeniem inflacji mozna spodziewac 203
sie wzrostu konsumpgji i wiekszych zamoéwien na elektronike ze strony handly, 0 1 lydz sty 2022
co powinno nieco poprawi¢ wyniki finansowe producentow. 0 2021

e Szansqg dla branzy elektronicznej mogq sta¢ sie inwestycje przemystu 200
obronnego (np. w segmentach zwigzanych z komunikacjg) oraz rosngce
naktady na rozwdj odnawialnych Zrédet energii (liczniki, przekazniki ’\/M/\
elektroniczne itp.). Poprawy sytuacji mozna spodziewaé sie w przypadku 100 (= -
producentow laptopow ze wzgledu na uruchomienie prawdopodobnie w 2023
programu wydawania bondéw o wartosci 2,5 tys. zt na zakup sprzetu
dla nauczycieli. Z kolei pierwsze laptopy dla czwartoklasistow w ramach
rzgdowego programu wyroéwnywania szans dzieci i mtodziezy w ich rozwoju,
trafity do szkot we wrze$niu'23. Rozdanych bedzie tqcznie 394 tys. komputerdw.

sty
lut
mar
wi
maj
cze
lip
sier

Zrodto: PKO BP; suma transakdji

Wybrane wskazniki finansowe

Wskaznik 2q 22 3q22 4922 1923 2q 23 decyl 5 decyl 9
ROS Stopa zysku netto 2,1 4,0 34 6,0 0,7 X X
ROE Stopa rentownosci kapitatu wtasnego 141 14,8 15,0 22,7 12,6 10,8 75,3
CR Wskaznik ptynnosci biezqgcej 1,57 1,49 1,58 1,69 1,69 2,21 6,97
QR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 0,84 0,79 0,92 0,98 0,94 1,09 3,25
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 63 71 57 57 60 83 180
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 51 61 61 53 50 47 83
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 60 76 61 55 52 28 77
DR Wspotczynnik dtugu 0,54 0,58 0,55 0,52 0,50 0,45 0,81
WP Pokrycie majgtku trwatego kapitatem statym 217 2,22 2,16 2,22 2,15 1,92 7,11
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 58,9 59,7 70,0 63,9 62,8 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 147 147 148 146 152

Zrodto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B (>=50 osob); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajqce
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Kwartalnik Branzowy ﬁ

3q23 (223) Bank Polski

PKD 27. Produkcja urzgdzen elektrycznych

W 2923 branza notowata poréwnywalny z poprzednim kwartatem wynik Przychody, koszty i wynik finansowy

finansowy, jednoczesnie byt on znacznie lepszy niz w 2922 (1,92 mld zt vs 50 _ g minat. 4000
1,96 mld zt w 19231 0,76 mld zt w 2q22; por. wykres). Na 0gdlng ocene branzy 3 500
wptynety lepsze wyniki producentow m.in.: baterii i akumulatoréow (PKD 27.2; 49 1 3000
ok. 40% w przychodach ogotem dziatu; ROS=6% vs 4,4% w 2q22; szacunki 30 | 2500
zuwagi na brak danych dla tego segmentu); sprzetu gospodarstwa domowego 2,000
(PKD 27.5; 22% przychodow ogotem; ROS=5% vs 1,4% w 2q22); 1 1500
elektrycznych silnikow i aparatury rozdzielczej (PKD 27.1; 17% przychodow 1o | 1000
og6tem; ROS=7,9% vs 4,1% w 2q22). 500
e Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach branzy w 2q23 wzrost do 72,5% ° 4921 1922 2922 3q22 4922 1923 2923 ’
(+9,7pp r/r; por. tabela); jest to efekt m.in. wysokiej wartosci eksportu baterii m—pr7ychody (1) koszty (1)

i akumulatorow. Dla branzy urzqdzen elektrycznych szczegdlnie wazny jest rynek sk etto (7

niemiecki, gdzie trafia ponad /3 urzqdzen (w 2q23 warto$¢ eksportu do Niemiec
wzrosta o ponad 44% r/r). Wyzwaniem dla krajowej produkcji jest import
urzqdzen elektrycznych, gtownie z Chin (+7,8% r/r w 2q23) oraz rosnqce koszty
produkgji ostabiajgce globalng konkurencyjno$c¢ polskich przedsiebiorstw. 4 |

Zmiana przychodow i kosztow

50 1%, r/r

e Rozwdj technologiczny, automatyzacja i robotyzacja produkcji zwiekszajq ., |
zapotrzebowanie na aparature do przetqczania, sterowania i zabezpieczania
procesow przemystowych, czy systemoéw do instalacji fotowoltaicznych; 20 4
zaawansowane systemy automatyki mieszkaniowej (smart home) poprawiajq
komfort i bezpieczenstwo domownikéw i pozwalajq na obnizanie rachunkéw za

10 4

media. Rosngce inwestycje w obszarze elektrotechnicznym wspierajq popyt 0

o el . , . 4921 1922 2922 3922 4q22 1923 2923
na silniki elektryczne, transformatory i generatorow prgdu. Wysokie ceny 65 Prychody oglem
energii elektrycznej sktaniajq przedsiebiorstwa do dziatan na rzecz obnizania TC Koszty ogotem

energochtonnos$ci produkcji. Jednocze$nie rosngcy popyt na nowoczesne
produkty zmniejsza zapotrzebowanie na konwencjonalne wyroby, co
wymusza na firmach zmiany technologiczne i nierzadko skutkuje radykalnymi
dziataniami, jok np. decyzja szwedzkiego koncernu ABB o zaprzestaniu 20

Koniunktura w produkgji
urzqdzen elektrycznych

z koncem 2024 produkcji aparatéw elektrycznych niskich napie¢ w Ktodzku.
e Wuyzwaniem dla branzy sq regulacje prawne. W mar'23 KE przedstawita projekty " -\ %

przepisow o prawie do naprawy towaréw w UE, a w lip’23 Rada UE przyjeta 0 \ N\ [\

rozporzqdzenie umacniajqce przepisy dotyczqce zbierania i recyklingu zuzytych V

baterii (obejmujq zaréwno baterie uzywane w urzgdzeniach, jak i pojazdach). 10 4 W
e Odczyty wskaznikéw koniunktury ponownie zaczety spada¢, co wskazuje, ze ;|

firmy oczekujq pogorszenia otoczenia rynkowego (por. wykres). Wyzsze ceny wiz2l mer22 w222 mar23 w23

urzqdzen zwiekszq warto$¢ produkcji sprzedanej branzy w 2023 (o okoto wskogolnego Klimatu koniunktury

20% r/r.), niemniej rosngce koszty dziatalnosci bedq wywieraé presje na przewidywany portfel zamowiert krajowy i zagraniczny

marze przedsiqbiorstw. N przewidywana og6lna sytuacja gospodarcza firmy

Zrodto: GUS
Wybrane wskazniki finansowe
Wskaznik 2q 22 3q22 4922 1923 2q 23 decyl 5 decyl 9

ROS Stopa zysku netto 2,4 1,2 8,3 4.8 53 X X
ROE Stopa rentownosci kapitatu wtasnego 9,6 8,0 14,3 18,5 17,4 14,6 57,1
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1,26 1,24 1,27 1,27 1,34 1,96 6,37
QR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 0,66 0,64 0,68 0,67 0,73 0,99 3,70
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 75 82 69 61 60 70 148
CP Wskaznik rotacji nalezno$ci (dni) 57 63 56 48 48 53 96
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 72 84 67 53 49 34 81
DR Wspotczynnik dtugu 0,63 0,66 0,62 0,61 0,58 0,49 0,83
WP Pokrycie majqtku trwatego kapitatem statym 17 17 17 1,16 1,20 2,04 6,44
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 62,8 90,1 70,5 73,3 72,5 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 276 279 282 273 277

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

3923 (223)

(&0

Bank Polski

PKD 28. Produkcja maszyn i urzqdzen

Bardzo dobre wyniki branzy. Przychody wzrosty o +2% q/q oraz o +6% r/r.
Producenci wypracowali wysoki zysk netto (1,3 mld zt), rentowno$¢ sprzedazy
netto poprawita sie do 7,7% (+1,3pp q/q; +1,4pp r/r). Dobre wyniki notowaty
segmenty maszyn specjalnego przeznaczenia oraz produkcja tozysk, kot zebatych
i innych elementéow uktadow napedowych. Stabsze wyniki osiggngt jedynie
segment produkcji narzedzi mechanicznych i maszyn dla przemystu przetworstwa
tworzyw sztucznych (mate segmenty z punktu widzenia catej branzy). Udziat
sprzedazy eksportowej w przychodach utrzymuje sie na wysokim poziomie (61%;
por. tabela).

Nastroje przedsiebiorstw obserwowane w badaniach koniunktury sq dos¢
dobre. Widoczne jest ostabienie popytu w kraju i zagranicg, ale rzadziej
odczuwane sq bariery po stronie kosztowej, a ogdlna koniunktura i portfel
zamowien sq relatywnie stabilne.

Branza korzysta z dobrej sytuacji w przemysle motoryzacyjnym. Cieszy sie
rowniez popytem z sektoréw, ktére wypracowaty wysokie wyniki w okresie
popandemicznego ozywienia gospodarczego lub na skutek zwyzek cen
surowcow. Inwestycje w $rodki trwate w gospodarce sq silne i przewidujemy, ze
w catym 2023 zanotujq nadal solidny wzrost, cho¢ nizszy w poréwnaniu z 2022.
Wydaje sie rowniez, ze branza dobrze poradzita sobie z wyzwaniami powstatymi
na skutek wojny w Ukrainie i kryzysu energetycznego. W dalszym cigqu
prawdopodobnie bedzie osiqggac¢ relatywnie wysokq rentowno$¢, czemu sprzyjajq
spadki cen surowcow, zarowno metali, jak i energii.

W 3q23 oczekujemy lekkiego obnizenia dynamiki przychodéw przy utrzymaniu
marz w okolicy ROS=7,0%. Sektor cechuje wysoki udziat sprzedazy eksportowej,
gtéwnie do Niemiec, co moze przyczyni¢ sie do pogorszenia jego wynikow ze
wzgledu na stabe PMI przemystowe. Od lipca'22 znajduje sie ono ponizej progu
50pkt, a najnowsze dane za wrzesien'23 to jedyne 39,8pkt, co wskazuje na silne
ostabienie aktywnosci gospodarczej. Z drugiej jednak strony sektor wykazuje sie
dos¢ duzq stabilnosciq i zroznicowaniem sektorowym odbiorcow. Oczekujemy
zatem, ze branza jako calo$¢ bedzie bardziej odporna na trudne warunki
gospodarcze niz branze na wczesniejszych etapach tancucha wartosci
i powinna nadal korzysta¢ z dobrej koniunktury w motoryzacji oraz
dtugoterminowych trendéw, m.in. automatyzacji i robotyzacji produkcji, a takze
nearshoring.

Wybrane wskazniki finansowe

Wskaznik 2q 22 3q22 4922
ROS Stopa zysku netto 6,3 51 74
ROE Stopa rentownosci kapitatu wtasnego 141 131 14,2
CR Wskaznik ptynnosci biezqgcej 1,77 1,74 1,70
QR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1,04 0,99 0,97
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 81 88 84
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 54 55 54
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 53 54 53
DR Wspotczynnik dtugu 0,48 0,49 0,49
WP Pokrycie majgtku trwatego kapitatem statym 1,83 1,76 1,72
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 58,6 55,5 59,0
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 464 470 478

-100 -

Przychody, koszty i wynik finansowy
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Zmiana przychodow i kosztow

40 9%, r/r
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GS Przychody ogo6tem
TC Koszty ogotem

Koniunktura w sektorze produkcji maszyn
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Przewidywane ceny
Przewidywany portfel zamowien krajowy i zagraniczny
Bariery dziatalno$ci - niedostateczny popyt na rynku kraj.

Zrodto: GUS
1q 23 2q 23
decyl 5 decyl 9
6,4 7,7 X X
14,2 15,6 11,2 53,4
1,72 1,73 1,94 5,60
0,99 0,99 0,94 3,57
81 81 83 195
54 53 45 86
53 50 32 83
0,48 0,48 0,46 0,83
1,78 1,73 1,71 4,75
60,6 60,7 X X
470 480

Zrodto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B (>=50 osob); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajqce
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Kwartalnik Branzowy ﬁ

3q23 (223) Bank Polski

PKD 29. Produkcja pojazdow samochodowych i przyczep (bez motocykli)

e W 2q23 znaczqco poprawit sie wynik finansowy branzy motoryzacyjnej; zysk Przychody, koszty i wynik finansowy
netto 2,1 mld zt vs 0,6 mld zt w 1923 i 0,05 mld w 2q22 (efekt szybciej 100 _ gz min 24 5 000
rosngcych przychodéw niz wzrost kosztow; por. wykres). W 2q23 wzrost
rentownosci wykazali producenci czesci i akcesoriow (PKD 29.3; ok. 56% ., |
udziatu w rynku produkcji pojazdow i czesci; ROS=5,3% vs 0,9% w 2q22) oraz 40’0 | L 3000
producenci pojazdow samochodowych (PKD 29.1; 41% rynku; ROS=0,7% vs ’
-1,5% w 2q22). Wedtug GUS w 2q23 wzrosty charakteryzowaty wiekszo$é
segmentéw produkcji, chociaz byty znaczqco wolniejsze niz kwartat wezesniej: 207 L 1 000
samochodéw osobowych (+16,3% r/r); samochodéw ciezarowych i ciggnikow ~ *°
drogowych (+40,6% r/r); pojazdéw do transportu publicznego (+9,7% r/r) oraz
silnikow spalinowych (+33% r/r). Spadki produkcji wystgpity jedynie
w segmencie kontenerow (-17,9 r/r).

I 4 000

300 1 L 2 000

00 )
4921 1922 2922 3q22 4922 1923 2923

m przychody (L) koszty (L)
zysk netto (P)

e W 2q23 umacniajgcy sie kurs ztotego byt jednym z czynnikéw, ktory

.. = A ) . ) Zmiana przychodow i kosztow
wplyngt na nizszy niz rok wcze$niej udziat sprzedaiy eksportowej

w przychodach krajowego sektora automotive (zarébwno w segmencie 0l
pojazdow -4pp r/r, jak i czesci -9pp r/r; wzrost jedynie udziat sprzedazy 0 7 AN
eksportowej w przychodach segmentu nadwozi +5pp r/r). Niemniej, jest on % 1 N
wciqz znaczqco wyzszy niz $rednia dla przemystu (odpowiednio: 77,1% i 46%; 20 1
por. tabela). 10 -

e Koncerny motoryzacyjne caty czas starajq sie przekierowywaé produkcje na 0
bardziej zyskowne segmenty, pracujq nad poprawq efektywnosci i aktualizujg ~— ° 1

cenniki. Rosnie popyt i zyski producentéw czesci zamiennych, cho¢ dotyczy 20 -
to gtownie aftermarketu. Producenci cze$ci na pierwszy montaz, nie dos¢, ze )

. . . ;2 . . GS Przychody ogtem
zmuszeni sq do przechodzenia na elektromobilno$¢, to odczuwajq tez coraz TC Koszty ogotem
wiekszq konkurencje ze strony producentéw pojazdow, ktérzy zaczynajq
wytwarza¢ kluczowe komponenty (m.in. silniki elektryczne i baterie).

4921 1922 2922 3q22 4922 1923 2923

Produkcja pojazdow samochodowych

o Perspektywy wzrostu branzy motoryzacyjnej w Polsce sq dobre. 70 qtys.sit %, r/r 250
Przemawiajq za tym uruchamiane linie dla nowych modeli pojazdow (m.in.: 60 | 200
w tyskich zaktadach Stellantis ruszyta produkcja modelu Fiata 600, a w 2024 5o | 150
wejdzie kolejny model, tym razem marki Alfa Romeo) i state inwestycje 4 | 100

w segmencie czesci, w tym rowniez te dla szybko rosngcego rynku pojazdow 5,
niskoemisyjnych (korzysta na tym szczegolnie segment baterii). Biezqcy rok

. . , P . . e 20 A 0
powinien zakonczy¢ sie¢ wyraznym wzrostem produkcji motoryzacyjnej, co o -
moze tez zaowocowaé¢ poprawq wynikéw przedsiebiorstw w kolejnych |

0 -100
kWCI I't(]l’(]Ch. sty 20 sty 21 sty 22 sty 23
m— 0sobowe (L) ciezarowe (L)

—— dynamka (P)

Zrodto: PZPM wg danych GUS

Wybrane wskazniki finansowe

Wskaznik 2q 22 3q22 4922 1923 2q 23 decyl 5 decyl 9
ROS Stopa zysku netto 0,1 0,2 7,5 1,0 3,4 X X
ROE Stopa rentownosci kapitatu wtasnego 2,9 2,6 9,6 4,2 9,1 13,9 60,2
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1,23 114 1,29 1,28 1,27 1,46 415
QR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 0,33 0,76 0,38 0,38 0,38 0,86 2,66
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 39 41 37 34 33 45 119
CP Wskaznik rotacji nalezno$ci (dni) 49 49 44 44 43 48 85
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 57 58 51 51 51 44 111
DR Wspotczynnik dtugu 0,58 0,64 0,57 0,58 0,57 0,57 0,94
WP Pokrycie majqtku trwatego kapitatem statym 1,09 1,02 1,15 1.7 1,15 1,43 4,63
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 83,0 83,0 82,2 82,1 77,1 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogétem 319 326 328 331 333

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

e Przychody producentow mebli spadty w 2923 o 10,4% r/r. Dzieki silniejszej Przychody, koszty i wynik finansowy
redukcji kosztow (-11,6% r/r), wynik finansowy wzrést do 520 min z ; 42

min zt . 800
(+23,7% r/r), a rentownos$¢ sprzedazy podniosta sie do 4,4% (+1,2pp), cO 14 | 700
pokazuje, ze w warunkach mocno ostabionego popytu producenci skutecznie 120 | 600
zarzqdzajq strong kosztowq. Wyraznie wyzszy ROS niz $rednio w branzy 100 - 500
zanotowali producenci materacy (9,6%; +3,6pp r/r). Obnizanie kosztow odbywa 80 - 400
sie przy redukcji przecietnego zatrudnienia, ktére na koniec sie’23 obejmowato 60 | 300
149 tys. etatow i byto nizsze 0 6,9% r/r. Udziat przychodow z eksportu obnizyt 40 1 200
sie w 2923 do 64,8%, a warto$¢ eksportu (wyrazona w EUR) spadta o 4% r/r. %0 1 100
Pozytywnie nalezy oceni¢ utrzymanie dobrych poziomow wskaznikow ptynnosci.  *° Taa21 1022 2922 3422 4022 1423 2923 0

o Produkcja sprzedana branzy meblarskiej spadta w 1h23 o0 5,1% r/r (w ujeciu m— przychody (1) koszty (1)

nominalnym), co byto zgodne z naszq wczes$niejszq prognozq (zaktadalismy sk etto (7)

spadek 0 3-5% r/r). W samym 2q23 spadek byt wiekszy: -10,7% r/r. Ceny

) : o Zmiana przychodow i kosztow
producentow (PPI) byty w 1h23 wyzsze w ujeciu r/r, tym samym realny spadek

produkcji sprzedanej w tym okresie byt silniejszy i wyniost 10,1% r/r (-12,8% r/r 22 1

w 2q23). Podobng skale spadku produkcji przedstawiajq dane o liczbie 0

wyprodukowanych mebli - spadek o 10% r/r w 1h23 i 11,9% r/r w samym 15 |

2q23. Pozytywnie zaskoczyt natomiast odczyt produkcji sprzedanej za sie’23 - 10 |

w ujeciu realnym spadta ona jedynie o 2,8% r/r. Warto podkresli¢, ze od lip'23 >

ceny producentéw mebli sq nizsze niz przed rokiem (deflacja PPI), a presja 2 ] _~
odbiorcow (szczegolnie duzych sieci handlowych) na obnizki cen jest wysoka, co | \
negatywnie moze odbi¢ sie na marzach producentow w 2h23. a5 4

4921 1922 2922 3q22 4922 1923 2923

o Nastroje w branzy nadal sq stabe, cho¢ w ostatnich miesigcach ulegty lekkiej 65 Prychody ogclem
poprawie, o czym $wiadczy m.in. rosngcy wskaznik przewidywanego portfela TC Koszty ogotem
zamowien (por. wykres). Czesciowo moze to by¢ sygnat sezonowego odbicia po
okresie wakacyjnym. Branza nadal znajduje sie pod wptywem niedostatecznego
popytu, krajowego i zagranicznego, silnej presji po stronie kosztow (lekko
obnizonej juz przez spadki cen niektorych materiatow drzewnych i opakowan) 45 - %, /r - 20
oraz presji odbiorcow, szczegdlnie duzych sieci detalicznych, na obnizanie cen
wyrobéw gotowych. Otoczenie gospodarcze branzy jest trudne - wysoka inflacja
ogranicza konsumpcje doébr niebedgcych produktami pierwszej potrzeby.
Wspierajqco dziata jeszcze duza liczba mieszkan oddawanych obecnie do uzytku
oraz odbicie sprzedazy mieszkan w zwigzku z Bezpiecznym Kredytem 2%, jednak
malejgca liczba rozpoczynanych nowych budéw bedzie negatywnie oddziatywaé 0
na krajowq sprzedaz mebli w 2024. Ryzyk dla branzy nalezy réwniez szukaé 45
w otoczeniu konkurencyjnym - przy coraz wyzszych kosztach produkcji w
Polsce, przewagi cenowe zyskujq producenci z innych rynkow Europy D pori 2omawien krajowy i 209 o
Srodkowo-Wschodniej, a takze z rynkow azjatyckich (co dodatkowo wspierajq przewidywane ceny (1)
nizsze koszty transportu). Zrédio: GUS

Zmiana produkcji sprzedanej vs
koniunktura w branzy

o

wrz-21 mar-22 wrz-22 mar-23 wrz-23
e produkcja sprzedana mebli (P)

Wybrane wskazniki finansowe

Wskaznik 2q 22 3q22 4922 1923 2q 23 decyl 5 decyl 9

ROS Stopa zysku netto 3,1 34 5,6 5,2 44 X X
ROE Stopa rentownosci kapitatu wtasnego 13,5 12,1 13,4 15,3 13,4 12,0 67,8
CR Wskaznik ptynnosci biezqgcej 1,69 1,74 1,71 1,69 1,73 1,76 4,78
QR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 0,94 0,99 0,98 1,00 0,98 1,07 3,45
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 50 50 47 46 50 37 98
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 35 36 33 34 33 33 63
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 31 31 29 31 29 27 59
DR Wspotczynnik dtugu 0,46 0,47 0,45 0,45 0,44 0,46 0,84
WP Pokrycie majgtku trwatego kapitatem statym 1,41 1,41 1,36 1,39 1,38 1,56 498
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 66,2 66,4 66,4 66,2 64,8 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 404 414 419 384 395

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

W 2q23 wynik finansowy netto branzy elektroenergetycznej obnizyt sie
0 41% r/r, co wynikato z silnego wzrostu kosztow przewyzszajgcego wzrost
przychodow (odpowiednio 51% r/r vs 40% r/r). Podsektor wytwarzania
wypracowat zysk na poziomie 320 min z}, natomiast podsektor obrotu osiggngt
zysk w wysokosci 4,4 mld zt. Wzrost cen wegla, gazu, CO; i kosztow osobowych
przyczynity sie do zwiekszenia cen producentow o 36% r/r przy wyzszych
0 21% r/r cenach detalicznych no$nikow energii.

W 2q23 spowolnienie gospodarcze i ograniczenie produkcji w branzach
energochtonnych skutkowato obnizeniem zuzycia energii 0 7,2% r/r. Polska
byta importerem netto energii z uwagi na konkurencyjne ceny spot w krajach
osciennych: Niemcy - 92 euro/MWh (-51% r/r), Szwecja - 50 euro/MWh
(-49% r/r), Litwa - 80 euro/MWh (-52% r/r) wobec 111 euro/MWh w Polsce
(-23%). W 2q23 import pozostat na poziomie 2q22 (3,8 TWh), natomiast eksport
obnizyt sie 0 54% r/r (2,1 TWh vs 4,6 TWh). Zmniejszenie zapotrzebowania przy
utrzymaniu znaczqcego importu spowodowato, ze krajowa produkcja energii
byta 0 12,8% nizsza r/r. Wytworcy energii elektrycznej wykorzystujg gtownie
wegiel kupowany w polskich kopalniach. W 2q23 indeks wegla PSCMIT wyniost
718 4/t (+121% r/r).

W sierpniu’23 notowania energii elektrycznej na TGE w kontraktach BASE na
2024 osiqgnety poziom 634 zt/MWh, podczas gdy w sierpniu’22 ceny
kontraktow na 2023 przekraczaty 1790 zt/MWh. Spotki obrotu w oparciu o
indeks BASE (roczny) ustalajg ceny dla odbiorcow koncowych. By zapobiec
znacznym podwyzkom cen, rzqd przyjgt system wsparcia w optacaniu kosztow
energii elektrycznej w postaci zamrozenia cen energii elektrycznej do konca
2023 dla gospodarstw domowych, MSP i odbiorcow uprawnionych, co odbija
sie negatywnie na marzach firm podsektora obrotu, ktére kupity energie w
kontraktach terminowych po cenach wyzszych niz ceny maksymalne ustalone w
ustawie. 12.09.23 opublikowane zostato rozporzqdzenie MKiS, ktore natozyto na
sprzedawcow obowiqgzek obnizenia o 12% cen energii elektrycznej dla
gospodarstw domowych wstecznie od poczqgtku 2023. Rekompensata dla spotek
obrotu jest finansowana z opodatkowania nadmiarowych zyskow wytwércow
energii elektrycznej. Istnieje ryzyko zbyt niskich wptywéw podatkowych, ktére
nie pokryjq w petni utraty przychodéw spotek obrotu ze sprzedazy w taryfach G.

Duzq niewiadomq pozostajq ceny energii elektrycznej w 2024. Decyzja o
ewentualnym ich zamrozeniu bedzie naleze¢ do nowego rzqdu. Gdyby nie byto
ochrony konsumentow wrazliwych, podwyzki taryf mogtyby siegaé
kilkudziesieciu procent. Wprawdzie cena hurtowa w kontraktach terminowych
na 2024 jest znacznie nizsza niz przed rokiem, lecz nadal przekracza poziom
ustalony dla gospodarstw domowych na 2023 (410 zt/MWh).

Wybrane wskazniki finansowe

Wskaznik 2q 22 3q22 4922
ROS Stopa zysku netto 144 2,5 -7,
ROE Stopa rentownosci kapitatu wtasnego 15,2 11,5 6,4
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1,34 1,42 1,41
QR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1,25 1,30 1,25
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 10 12 17
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 30 32 42
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 24 24 38
DR Wspotczynnik dtugu 0,51 0,52 0,55
WP Pokrycie majgtku trwatego kapitatem statym 0,97 0,95 0,94
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 13 44 2,8
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 48 50 50

Przychody, koszty i wynik finansowy

140,0 mid zt min zt- 12 000
120,0 I 10 000
- 8 000
100,0 I 6 000
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mmm przychody (L)
zysk netto (P)

koszty (L)

Zmiana przychodow i kosztow

80 9%, r/r
70 A
60
50 4
40 4
30 4
20 4

4921 1922 2922 3q22 4q22 1923 2q23

GS Przychody ogdtem
TC Koszty ogdtem

Hurtowa cena energii, notowania CO>
i ceny wegla krajowego

100 - 2 000

/\/\/\ #/t
’\/ L 1500
L 1 000

0 0
wrz20 mar21 wrz21 mar22 wrz22 mar23 wrz23
cena uprawnien do emisji CO2 (L)

hurtowa cena energii w kontraktach BASE Y+1 (P)
cena wegla krajowego PSCMI 1/T (P)

euro/t
75

50

25 500

Zrodto: ARP, TGE, Investing.com

1q 23 2q 23
decyl 5 decyl 9
3,0 55 X X
8,5 10,5 89 43,7
1,48 1,37 1,36 3,95
1,28 1,26 1,30 3,35
14 8 5 31
32 28 35 70
23 20 22 82
0,56 0,54 0,61 1,03
1,04 0,95 0,99 1,95
0,8 2,8 X X
50 52

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

e Wuyniki finansowe budownictwa kubaturowego w 2q23 byty zblizone do Przychody, koszty i wynik finansowy
analogicznego kwartatu poprzedniego roku, lepsze wobec 1923 r/r (por. 50 _mga

min zt . 3 500
wykres). Wynik finansowy netto wyniost 2,2 mld zt (wobec odpowiednio 2,1 mld | 3 000
zti 1,5 mld zt). W 2q23 dynamika przychodéw byta ujemna, rynek kurczyt sie, 20 7 L 00
przy czym przychody malaty nieco mniej niz koszty. 150 5 000
Wyniki dziatu sq wypadkowq aktywnos$ci firm zajmujgcych sie wznoszeniem 100 L 1500
budynkow (PKD 41.2: 78% przychodow dziatu) oraz firm deweloperskich (PKD L 000
41.1). W 2q23 firmy budowlane z segmentu kubaturowego odnotowaty 50 - L 00
ROS=9,8%, a deweloperskie ROS=21,2%. Deweloperéw cechuje spore 00 o
zréznicowanie - w 1Th23 ROS potowy firm nie przekraczata 4,7%, 20% firm 4921 1922 2q22 3q22 4922 1923 2q23
poniosto straty, a 1/5 najlepszych deweloperow notowata ROS powyzej 25,3%. m— przychody () koszty (1)

zysk netto (P)
e W budownictwie mieszkaniowym spadek liczby rozpoczynanych projektow !

i mniej pozwolefi na budowe w ostatnich kilkunastu miesigcach ilustruje
spowolnienie w branzy. W okresie styczen-sierpien’23 rozpoczeto budowe o

Zmiana przychodoéw i koszté
19,5% mniej mieszkan r/r, liczba pozwolen na budowe mieszkan zmalata o : Przy Wi ziow

29,8% r/r (w 2022 odpowiednio: -23,4% r/r oraz -5,7% r/r). W sierpniu’23, po " 7%

17 miesigcach spadkéw r/r, liczba rozpoczynanych mieszkan wzrosta o 39,5% 22 | \

r/r (do 17,9 tys. mieszkan vs 12,9 tys. w sierpniu’22 i 16,2 tys. w lipcu23), co 4 |

moze zapowiada¢ zmiane trendu. Sprzyja jej odbudowa mieszkaniowego popytu 30 %

kredytowego  (ztagodzenie warunkow  kredytowania, rzgdowy program 20 A

Bezpieczny kredyt 2%) i wysoki popyt gotowkowy. " /\
e W budownictwie nie mieszkaniowym w 2q23 liczba pozwolen ogotem -0 - \/ N

(wyrazona pow. uzytkowq) zmalata 0 22% r/r (vs wzrost 0 9% r/r w 1923),co 20 -
ilustruje stabe nastroje inwestoréw. Wzrosta jedynie liczba pozwolen na obiekty )
transportu i tqcznosci (+15% r/r), wsrod ktérych mogq byé obiekty T Kooty agsiemn
infrastruktury wojskowej; w przypadku pozostatych obiektow niemieszkalnych

notowano spadki, najwieksze w przypadku biur (-47% r/r), obiektow

4921 1922 2922 3q22 4922 1923 2923

przemystowych (-27% r/r) oraz obiektow uzytecznosci publicznej (-24% r/r). Pozwolenia na budowe
W przypadku tych ostatnich negatywnie mogq wptywaé opoznienia budynkd miesikalne
w Ul‘UCh(]mIOﬂIU éI‘Odk()W YA KPO budynki niemieszkalne:

o W krotkiej perspektywie mozna oczekiwaé niewielkiej skali inwestycji handloworustugovie

przemystowo-magazynowe

kubaturowych (problemy z finansowaniem inwestycji, wysoki poziom kosztow
z uwagi na inflacyjny wzrost cen materiatdw budowlanych i wykonawstwa oraz
wysokie ceny nosnikow energii) z szansq wyraZniejszej poprawy pod koniec ol szptcle,kina
roku. Przy stabszym popycie wzrost konkurencji na rynku moze ostabia¢ wansporti lacznose

rentownos$¢ projektow podejmowanych przez firmy budowlane. 5025 0 25 5075 100125150
223 1923

biurowe

hotele

%;r/r

Zrodto: GUS; *pow. uzytkowa budynkow

Wybrane wskazniki finansowe

Wskaznik 2q 22 3q 22 4q22 1923 2923 decyl 5 decyl 9
ROS Stopa zysku netto 11,8 10,0 8,4 10,0 12,7 X X
ROE Stopa rentownosci kapitatu whasnego 24,2 23,8 19,8 19,1 21,8 11,8 91,3
CR Wskaznik ptynnosci biezqgcej 1,80 1,95 2,01 1,99 1,80 1,73 478
QR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1,11 1,19 1,25 1,25 1,13 1,21 3,35
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 94 92 89 93 95 21 361
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 71 65 59 71 67 58 123
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 58 57 59 60 58 44 93
DR Wspotczynnik dtugu 0,57 0,55 0,50 0,51 0,53 0,55 0,88
WP Pokrycie majgtku trwatego kapitatem statym 3,02 2,62 2,42 2,29 2,44 2,15 19,14
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 38 10,8 9,0 4,6 48 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogétem 380 393 401 349 363

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 42. Roboty zwigzane z budowq obiektow inzynierii lgdowej i wodnej

o Budownictwo inzynieryjne (budowa autostrad, ulic, toréw, wiaduktow, linii
elektroenergetycznych; przychody firm budujgcych drogi i tory to 75%
przychodoéw dziatu) odnotowato w 2923 poprawe wyniku wobec poprzedniego
kwartatu, jak i 2q22 (odpowiednio 1,2 mld zt vs 0,12 mld straty w 1923 i 0,69
mld w 2q22). Na poprawe wptywa rozpoczety w potowie marca sezon
budowlany, a takze stabilizacja cen materiatéw budowlanych, korzystna dla
kosztow. Dynamika przychodoéw i kosztow zwolnita, przy szybszym wzroscie
przychodow niz kosztow (por. wykres). 50

Przychody, koszty i wynik finansowy

250 - mid zt min zt . 2 500

200 | L 2 000

I 1500
150 4

I 1000

100 4
I 500

I O

e W 2023 roku ceny materiatéw budowlanych, po blisko dwoch latach wzrostow
wywotanych dwoma szokami podazowymi ustabilizowaty sie na wysokim
poziomie, nie wrocity do poziomu sprzed wybuchu wojny Ukrainy i Ros;ji.
Waloryzacja uméw (+/-10%, od potowy wartosci zlecenia) nie rekompensuje
wzrostu kosztow - ceny wzrosty o ok. 20-25%; takg waloryzacje obecnie
postulujqg firmy budowlane aktywne w segmencie drogowym i kolejowym. Do
lipca’23 aneksowano z udziatem GDDKIA 117 kontraktow dot. budowy drog oraz 13
289 aneksoéw waloryzacyjnych dot. uméw utrzymaniowych (ich waloryzacja 35
trwa od pazdziernika’22). W przypadku sektora prywatnego waloryzacja jest 30

przedmiotem indywidualnych negocjacji inwestora i wykonawcy. ;3

e Popyt na ustugi budowlane generujg w szczeg6lnosci: +program drogowy 5 4
(299,5 mld zt) w 1h23 w budowie byto 1187 km drog ekspresowych i autostrad, b
podpisano kontrakty na 72 km, w przetargu byta budowa 142 km; +Program 0
GDDKIA Wzmocnienia Krajowej Sieci Drogowej (58,3 mld zt do 2030); +Rzqgdowy oS
Fundusz Rozwoju Drog (41 mid z+ do 2030); +program kolejowy (79 mid zt);
+ inwestycje infrastrukturalne w poblizu planowanej elektrowni jgdrowej (4,8
mld zt do 2029); + 7 polskich projektow (dofinansowanie 1,27 mld euro) z
programu ,tqczqc Europe”. Popyt na ustugi segmentu inzynieryjnego wspierajq

r -500

00
4921 1922 2922 3q22 4922 1923 2923

s przychody (L)
zysk netto (P)

koszty (L)

Zmiana przychodow i kosztow

%, r/r

\
s

4921 1922 2922 3q22 4922 1923 2923

GS Przychody ogo6tem
TC Koszty ogotem
Rozstrzygniete przetargi na drogi

100 - r 70000

tez inwestycje w infrastrukture wojskowaq. minzt

e W 2023 rynek budowlany prawdopodobnie bedzie mniejszy o kilkanascie 1 60000
procent z uwagi na wysokie koszty budowy i opéznienia w uruchomianiu 1 - 50000
srodkow z kolejnej perspektywy unijnej oraz z KPO. Stabe sq w szczeg6lnosci 0 L 40000
perspektywy zlecen ze strony kolei, a takze JST. W lepszej sytuacji sq firmy 20 1 30000
z segmentu budownictwa energetycznego i hydrotechnicznego, a takze 0 o000
zaangazowane w budowe infrastruktury wojskowej. Czynnikiem tagodzqcym 207 \/
opoznienia finansowania ze $rodkéw unijnych jest powoli uruchamiane 0 - 10000

prefinansowanie (gtownie projekty przemystowe i infrastrukturalne) przez PFR 60 -
(dotychczas wyptacono ok. 3 mld zt, na 2023 przewidziane jest do 15 mid z).
Realia rynkowe w 2023 oznaczajg mniejsze portfele z zaméwieniami; wzrost
konkurencji w sytuacji mniejszego popytu moze ostabia¢ rentownos$é
projektow, podejmowanych przez firmy budowlane.

-0
2921 3921 4921 1922 2922 3q22 4922 1923 2923

wolumen (P) —/r ()

Zrodto: www.pressinfo.pl

Wybrane wskazniki finansowe

Wskaznik 2q 22 3q22 4922 1923 2q 23 decyl 5 decyl 9
ROS Stopa zysku netto 44 43 9,9 -1,0 6,7 X X
ROE Stopa rentownosci kapitatu wtasnego 7,2 11,2 20,9 -2,9 12,3 7,5 72,1
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1,36 1,36 1,45 1,48 1,40 1,59 4,67
QR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1,13 1,12 1,25 1,23 1,15 1,23 3,45
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 31 30 23 36 33 26 128
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 69 69 58 71 69 70 127
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 69 63 56 68 62 46 105
DR Wspotczynnik dtugu 0,66 0,66 0,65 0,64 0,65 0,55 0,88
WP Pokrycie majgtku trwatego kapitatem statym 1,82 2,00 1,88 1,90 2,04 1,70 6,19
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 2,8 2,6 18 34 2,1 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 436 442 454 421 422

Zrodto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B (>=50 osob); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajqce
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PKD 45. Handel hurtowy i detaliczny pojazdami samochodowymi

e W 2923 rekordowo wysoki wynik handlu pojazdami samochodowymi
(2,3 mld zt vs 1,4 mld zt 1923 i 1,8 mld zt w 2q22). Wzrost wyniku odnotowata
wiekszo$¢ segmentow branzy, w tym sprzedaz pojazdow (PKD 45.1; ok. 79%
przychodow dziatu; wzrost zysku netto o ok. 40% r/r); z kolei nizszy zysk ze
sprzedazy r/r charakteryzowat zaréwno hurtowq jak i detaliczng sprzedaz
czesci i akcesoriow do pojazdow (PKD 45.3; 20% udziatu; zysk -36,5% r/r).
Rosnie wolumen sprzedazy nowych samochodoéw osobowych; w 2q23 ;|
zarejestrowano 115,6 tys. pojazdow, w tym 25% z segmentu premium o | 500
(vs 110,3 tys. w 2q22; korzystny trend utrzymywat sie rowniez w okresie lip-
sie’23). Nie zmienita sie liczba rejestracji pojazdow uzytkowych (ok.
15,7 tys. szt. w 2q23; a od maja’23 segment pojazdow dostawczych zwieksza
sprzedaz). Spadta natomiast sprzedaz uzywanych aut osobowych (179,7 tys.
vs 187,7 tys. w 2q22). W 1h23 $redni wiek sprowadzonych pojazdéw wynosit
13 lat (importujemy gtownie niemieckie auta osobowe z silnikami
benzynowymi) i w kolejnych miesigcach moze sie zwiekszy¢ naptyw tanich
i coraz starszych aut (w lip-sie’23 liczba rejestracji aut z rynku wtornego juz
zaczeta rosnqc). Taka tendencja oznacza wiekszy popyt na czesci i ustugi 5 4
serwisowe, co mogtoby korzystnie przetozy¢ sie na marze dystrybutorow 20 +
i warsztatow. Jednocze$nie, wzrost tego segmentu rynku moze spowolnic¢ 15 A
nowelizacja prawa o ruchu drogowym, ktéra wprowadza obowigzek osobistej 10
i odptatnej rejestracji uzywanego samochodu (dotychczas rejestrowano za 5
darmo przez Internet); utrudni to obstuge posiadanej floty, szczegdlnie 0
w przypadku wykupu poleasingowych pojazdow przez wypozyczalnie.

Dynamicznie ro$nie sprzedaz pojazdoéw niskoemisyjnych, na skutek presji na
ograniczanie emisyjnosci i wspierane programem doptat do zakupu nowego
auta elektrycznego lub wodorowego. W Polsce na koniec sierpnia’23 byto Sprzedaz samochodow osobowych
zarejestrowane tqcznie prawie 83 tys. nowych i uzywanych niskoemisyjnych
samochodow osobowych (w tym ok. 57% w petni elektrycznych). Dziatania
proekologiczne podejmujq tez sami dealerzy, np. inwestujgc w OZE.

Przychody, koszty i wynik finansowy

700 o mid z min zt . 2 500
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35 1%, r/r

4921 1922 2922 3q22 4922 1923 2923

GS Przychody ogo6tem
TC Koszty ogotem

tys. szt %, r/r ¢ 160

120
100

e Popyt na pojazdy wspiera poprawa dostepnosci pojazdow i krotki czas 80

80

40

oczekiwania na auto wedtug indywidualnej konfiguracji (do 3-4 miesiecy), 60

powrét polityki rabatowej (ceny nizsze niz w katalogach) i spadek czesci 40 0
odsetkowej rat. Jednocze$nie, rosnqce ceny pojazdow mogq stanowié 1 || |||”H||||” " "” HHl -40
bariere, szczegélnie dla klientow indywidualnych. Z kolei inflacja 0 80
i spowolnienie gospodarcze mogq odbi¢ sie na nizszych inwestycjach Jon20 ot oz o
przedsiebiorstw, w tym na zakupach $rodkéw transportu. s n0VeE (1) uzywane () dynamia (P)

e Prognoza IBRM Samar na 2023 rok zaktada rejestracje 455 tys. nowych aut

. ” Zrodto: PZPM wg danych z Centralnej Ewidencji Pojazdéw
osobowych (ok. +8,4% r/r) oraz 63 tys. pojazdow dostawczych (+2,1% r/r).

Wybrane wskazniki finansowe

Wskaznik 2q 22 3q22 4922 1923 2q 23 decyl 5 decyl 9
ROS Stopa zysku netto 4,0 2,5 1,9 2,6 41 X X
ROE Stopa rentownosci kapitatu wtasnego 29,0 25,8 24,0 244 30,7 21,0 76,9
CR Wskaznik ptynnosci biezqgcej 1,46 1,45 1,44 1,44 1,44 1,34 3,37
QR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 0,79 0,78 0,77 0,76 0,74 0,57 1,91
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 46 48 47 45 48 52 112
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 29 30 28 28 29 22 53
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 40 44 43 40 42 28 82
DR Wspotczynnik dtugu 0,68 0,68 0,69 0,69 0,69 0,62 0,85
WP Pokrycie majgtku trwatego kapitatem statym 1,65 1,74 1,69 1,76 1,79 1,61 8,04
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 5,1 6,9 6,1 5,6 53 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 390 396 401 400 403

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

e Przychody handlu hurtowego w 2q23 obnizyty sie 0 0,2% r/r (wobec wzrostu Przychody, koszty i wynik finansowy
0 6,5% r/r w 1q23). Ograniczenie kosztow dziatalnosci 0 0,9% r/r (wobec +6,2% 5500 _miq 2 i 2 10 000
r/r w 1923) przyczynito sie do wzrostu wyniku finansowego o 17,6% r/r, co
pozytywnie odbito sie na rentownosci sprzedazy netto (por. tabela). Dynamika
przychodow hurtowni ze sprzedazy eksportowej w 2q23 spowolnita wzgledem 454, L 6 000
1923 (8,2% r/r wobec 14% r/r w 1q23), a ich udziat w przychodach ogétem

200,0 - 8 000

siegat 10%. Ptynnos¢ biezqca pozostata na akceptowalnym poziomie. 1000 4000
e O sytuacji handlu hurtowego ogétem decyduje gtéwnie kondycja finansowa 5090 - 2 000
grupy PKD 46.7 - pozostata wyspecjalizowana sprzedaz hurtowa, obejmujgca | L,
sprzedaz m.in. paliw, metali, rud metali, drewna, wyrobow chemicznych 4921 1922 2922 3q22 4q22 1923 2923
(niemal 1/3 przychodow dziatu, spadek przychodoéw o 25% r/r, zmniejszenie — pr7ychody (1) kosaty (1)

zysk netto (P)

zysku netto o 40% r/r, ROS=-0,7%), grupa 46.9 - sprzedaz hurtowa
niewyspecjalizowana (23%, wzrost przychodow o 6%, zmniejszenie wyniku

- - R Zmiana przychodow i kosztow
finansowego o 76%, ROS=1%) oraz grupa 46.3 - sprzedaz hurtowa zywnosci,

napojow i wyrobow tytoniowych (20%, wzrost przychodow o 15%, ROS=9,2%). 23 / i
e Sprzedaz hurtowa w cenach biezqcych w 2q23 obnizyta sie o ok. 18% r/r. %5 A \//\\
Spadek w najwiekszym stopniu dotyczyt hurtu pétproduktami i odpadami 20
pochodzenia  nierolniczego  oraz  ztomem  (-47% r/r) oraz hurtu 15
niewyspecjalizowanego (-20% r/r). Sposrod grup o znaczqcym udziale w10
sprzedazy hurtowej wzrosta sprzedaz wyrobow tytoniowych (20% r/r), zZywnosci 5
(11% r/r) oraz napojow (3% r/r). 0
o Przewidujemy, ze sprzedaz hurtowa w 3q23 w cenach biezgcych spadnie o ok. o 4921 1922 2922 3q22 4922 1923 2923

20% r/r. Na ostabienie sytuacji finansowej hurtowni wptyw bedq wywieraty
mniejsze zamowienia ze strony przetworstwa przemystowego (odwrdcenie cyklu
zapasow) i budownictwa (spowolnienie inwestycji) i, zwigzane z tym, mniejsze
zakupy potproduktow, materiatdw i towaréw w hurtowniach, a takze nizsze
$rednie ceny.

GS Przychody ogo6tem
TC Koszty ogotem

Zmiana sprzedazy hurtowej
vs koniunktura w branzy

80 - r 60
o Wedtug Coface liczba niewyptacalno$ci hurtownikow wzrosta w ciqggu roku % o/r

0 80% (90% w 2q23 vs 50% w 2q22). W trudnej sytuacji znalazty sie hurtownie %&,’g‘\ 30

materiatow budowlanych, ktére w okresie dobrej koniunktury w budownictwiew 0

petni zatowarowaty magazyny po wysokich cenach. W relatywnie dobre; T~ X

sytuacji pozostang hurtownie zaopatrujgce sklepy w zywnos¢, cho¢ handel 0 f 30
detaliczny wywiera znacznq presje na obnizenie marzy hurtowe;j.

-80 - -60
e Po wyraznym spowolnieniu gospodarczym w 1h23, druga potowa roku moze WA merzz w2 marz o wes
przynie$¢ poprawe sytuacji w przemysle, a co za tym idzie wzrost nowych
zamodwien ze strony kontrahentéw. Z uwagi na zgromadzone w magazynach
zapasy surowcéw, poétproduktow, towardw, nie od razu przetozy sie to na

koniunktura - przewidywana sprzedaz (L)
koniunktura - przewidywane ceny (L)
sprzedaz hurtowa ogotem (P)

sprzedaz hurtowa zywnosci (P)

zwiekszenie przez nich zakupéw w hurtowniach. £rodio: GUS

Wybrane wskazniki finansowe

Wskaznik 2q 22 3q22 4922 1923 2q 23 decyl 5 decyl 9
ROS Stopa zysku netto 3,5 4,0 11 4,5 41 X X
ROE Stopa rentownosci kapitatu wtasnego 26,3 26,2 21,4 27,5 26,8 13,7 65,8
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1,46 1,48 1,50 1,50 1,51 1,73 4,64
QR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 0,95 0,96 0,95 0,95 0,96 0,99 3,08
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 34 34 35 38 36 47 141
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 39 39 36 40 39 44 85
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 43 42 40 44 41 34 82
DR Wspotczynnik dtugu 0,61 0,61 0,60 0,61 0,60 0,55 0,85
WP Pokrycie majgtku trwatego kapitatem statym 1,61 1,64 1,64 1,66 1,64 2,27 11,10
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 9,2 10,3 10,5 9,6 10,0 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 1699 1725 1755 1726 1746

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

26|



Kwartalnik Branzowy ﬁ

3q23 (223) Bank Polski

PKD 47. Handel detaliczny (z wytqgczeniem handlu pojazdami samochodowymi)

e W 2q23 dynamika przychodéw w handlu detalicznym (11,6% r/r vs 14,2% r/r Przychody, koszty i wynik finansowy

w 1q23) byta stabsza niz wzrost cen towaréw i ustug konsumpceyjnych w tym 1,00 g winz - 8000
okresie. Ograniczenie wzrostu kosztow dziatalnosci (9,7% r/r vs 15% r/r 0, 7000
w 1923) poprawito wypracowany wynik finansowy netto 0 58,7%r/r. 6 000
Rentowno$¢ sprzedazy netto w 2q23 wzrosta o 1,6pp r/r do 5,4%, marza EBITDA 80'0 5000
zwiekszyta sie z 6,3% w 2g22 do 7,7% w 2q23. Podwyzki wynagrodzen 60'0 4,000
na pracownika byty nieco stabsze niz w 1923 (12% r/r vs 13,1% r/r), przy czym ' 3000
udziat ptac w przychodach siegat niemal 9%. Wskaznik rotacji zapasow skrocit 00 2000
sie 0 5 dni wobec 1923 do 43 dni, poprawiajqc ptynnos¢ finansowq. 200 1000
¢ Na ogdlng sytuacje handlu detalicznego majg wptyw przede wszystkim wyniki " 4921 1922 2922 3q22 4922 1923 2923 ’
niewyspecjalizowanych sklepow (dyskonty, supermarkety, hipermarkety), m— przychody (1) koszty (1)

zysk netto (P)

ktorych udziat w przychodach branzy w 2923 siegat 54% (wzrost przychodow
0 16% r/r, wzrost zysku o 82% r/r, ROS=4,3%). Znaczny udziat w przychodach
dziatu majq ponadto wuyspecjalizowane sklepy - PKD 47.7 (udziat 24%,
przychody +26% r/r, zysk +12% r/r, ROS=8,8%). Wedtug danych Nielsen w  ** 1*""
2923 wzrost sprzedazy zywnosci r/r notowaty wszystkie formaty: dyskonty
(20,6% r/r), duze supermarkety (16,9%), hipermarkety (5,4%) oraz sklepy R

Zmiana przychodow i kosztow

matoformatowe (4,4%). Sposrod matego formatu w najtrudniejszej sytuacji 20 4

znajdujq sie najmniejsze sklepy o powierzchni ponizej 40 m? (-4,6% r/r). 15 1 -
e Wuysoka baza odniesienia z 2022 zwiqzana z naptywem uchodzcéw z Ukrainy nie "

obrazuje stopniowo poprawiajgcej sie sytuacji w handlu detalicznym. >

W sierpniu’23 trzeci miesiqc z rzedu wzrosta realna sprzedaz detaliczna m/m, T s s a e 2ens

cho¢ pozostata nizsza w poréwnaniu z sierpniem’22 (-2,7% r/r). Zwiekszeniu o qGSPq R dq o o

sktonnosci do wydatkow sprzyjat coraz szybszy wzrost sity nabywczej TC Kostty ogolem

wynagrodzen. Systematyczna poprawa nastrojow konsumentow, jako efekt
malejqcej inflacji i dobrej koniunktury na rynku pracy, bedzie pozytywnie
oddziatywa¢ na dynamike sprzedazy detaliczne;.

Sprzedaz detaliczna w cenach statych

zywno$¢ i napoje

150 - odziez i obuwie

e W 3q23 przewidujemy obnizenie sprzedazy detalicznej ogétem (w ujeciu 125 57" oo kosmetyki
realnym) o ok. 3%. Dopiero 4q23 moze przynies¢ odbicie sprzedazy 100 |
detalicznej, niemniej $rednio w catym roku dynamika najpewniej bedzie 75 |
ujemna. Mimo obnizajgcej sie inflacji i zwiekszenia realnych dochodéw 5o -
gospodarstw  domowych, konsumenci szukajg oszczedno$ci podczas 25 A N

codziennych zakupoéw wybierajgc towary w promocji oraz produkty marek 0 Aé%@%%

wiasnych. Ciecie wydatkow w najwiekszym stopniu jest odczuwane przez sklepy 25 1

z prasq i ksigzkami oraz salony meblowe, agd i rtv. 0 1
e Wedtug Euromonitor International warto$¢ sprzedazy detalicznej w 2024 ™ e lut 22 sie 22 Iut 23 sie 23
wzro$nie 0 2,9%, a w latach 2025-2027 bedzie rosta $redniorocznie o 3,6%. Zrodto: GUS

Wybrane wskazniki finansowe

Wskaznik 2q 22 3q22 4922 1923 2q 23 decyl 5 decyl 9
ROS Stopa zysku netto 38 3,7 39 1,2 54 X X
ROE Stopa rentownosci kapitatu wtasnego 15,4 16,6 18,2 6,9 19,6 11,7 90,6
CR Wskaznik ptynnosci biezqgcej 118 1,22 117 1,10 1,13 1,41 3,70
QR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 0,48 0,51 0,49 0,43 0,45 0,54 2,01
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 47 49 48 48 43 31 106
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 11 11 12 10 11 5 35
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 49 51 51 49 42 25 66
DR Wspotczynnik dtugu 0,59 0,58 0,59 0,61 0,58 0,52 1,00
WP Pokrycie majgtku trwatego kapitatem statym 1,11 1,15 1,10 1,05 1,06 1,34 6,20
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 39 5,0 6,8 5,1 45 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 1095 1125 1141 1079 1089

Zrodto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B (>=50 osob); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajqce
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PKD 49.2. Transport kolejowy towarow

W 2q23 zysk netto transportu kolejowego zmniejszyt sie do 144 min zt vs
226 min zt w 1923. Roczna dynamika przychodéw ostabita sie az o 12,6pp q/q
do 24,2%. Tempo wzrostu kosztow obnizyto sie wolniej niz przychodow (jedynie
0 2,6pp q/q), wciqz jednak utrzymato sie na wysokim ponad 20-procentowym
poziomie w skali roku.

Spadek przewozow towaréw kolejg w ujeciu rocznym wg masy znacznie
pogtebit sie¢ w 2923 do -12,8% r/r vs -2,8% w 1923, do czego przyczynity sie
mniejsze przewozy wegla (po gtownym sezonie grzewczym i przy wysokiej bazie
z 2022, kiedy notowano zwiekszone zakupy tego surowca przed wprowadzeniem
embarga na import z Rosji), jak rowniez towarow z ukrainskiego eksportu (w tym
zboz).

Takze wyniki kolei towarowej pod wzgledem pracy przewozowej pokazaty
spadek w 2q23 (o 7,5% r/r) wobec wzrostu 0 9,8% w 1g23. W 2q23 $rednia
odlegto$¢ przewozu 1 tony tadunku wzrosta o 15 km w skali roku do 270 km.

Pogorszenie koniunktury na przetomie 2022/2023 oraz preferencje
dla przewozu wegla wptynety na obnizenie udziatu przewozéw intermodalnych
w pracy przewozowej kolei towarowej ogétem - z przecietnie 13,8% w catym
2022 do $rednio 12,1% w 1h23. W 4q22 i 1h23 praca przewozowa ,intermodalu”
zmniejszata sie coraz szybciej r/r (0 -7,8% i 0 -12,1%).

W 2923 znaczqco poprawita sie punktualno$¢ przewozéw towarowych
do $rednio 53,5% vs 48,4% przecietnie w 1923 i 43,6% w catym 2022, przy czym
zazwyczaj wyniki pierwszej potowy roku sq lepsze niz drugiej. Tradycyjnie wyzsza
byta w 2q23 punktualno$¢ pociggow krajowych niz miedzynarodowych.
Przewidujemy, Ze 2h23 bedzie okresem dalszego wzrostu wielu rodzajow
kosztow, a w catym 2023 koszty ogotem zwiekszq sie o ok. 20-25% r/r -
podobnie jak zaktadalismy w czerwcowym Kwartalniku. Podtrzymujemy takze
prognoze dynamiki przychodéw w granicach 25-30% r/r, na co wplynie
pozytywnie oczekiwana w 2h23 lekka poprawa koniunktury gospodarczej.
Spetnienie tych zalozen pozwoli na uzyskanie przez branze lekko dodatniego
wyniku finansowego w catym 2023.

W dlugim okresie kolej towarowa powinna poprawi¢ wyniki dzieki wyiszej
dynamice wzrostu gospodarczego, rosnqgcej wymianie miedzynarodowe;j,
prawdopodobnie nizszym niz w szczycie cenom energii oraz czeSciowemu
zastgpieniu transportu rurociggowego ze Wschodu transportem morskim
i kolejowym. Mozliwe jest utrzymanie zwiekszonych przewozow wegla i paliw oraz
dalsza obstuga ukrainskiego handlu zagranicznego. Szansami dla branzy sq
rowniez przewidywany rozwodj transportu intermodalnego, planowane dalsze
inwestycje infrastrukturalne, a takze nearshoring.

Wybrane wskazniki finansowe

Wskaznik 2q 22 3q22 4922
ROS Stopa zysku netto 2,3 -2,4 7,0
ROE Stopa rentownosci kapitatu wtasnego 13 -0,8 34
CR Wskaznik ptynnosci biezqgcej 0,63 0,66 0,64
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 0,55 0,57 0,56
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 10 11 10
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 49 47 47
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 38 36 39
DR Wspotczynnik dtugu 0,61 0,61 0,60
WP Pokrycie majgtku trwatego kapitatem statym 0,79 0,80 0,79
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 12,2 13,2 10,9
Liczba jednostek gospodarczych ogétem 27 27 27

Przychody, koszty i wynik finansowy
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Zrodto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B (>=50 osob); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajqce
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PKD 49.4. Transport drogowy towarow

e 2q23 przyniost blisko 9-procentowe spadki kosztow i przychodéw w skali roku  Przychody, koszty i wynik finansowy
(przy wysokiej bazie z 2922). Wynik finansowy netto transportu drogowego ;50 _ g min 2t~ 1400
poprawit sie w 2q23 o prawie 40% q/q - osiggajgc 1071 min zt. Sytuacja
ptynnosciowa branzy 3. kwartat z rzedu lekko sie pogorszyta.

L 1200
200 4

I 1000

e Drugi kwartat z rzedu przewozy tadunkéw transportem samochodowym wg 150 - L 800
masy byty nizsze niz rok wczesniej (-0,6% r/r vs -3,7% w 1923), na co wptyneto - | L 600
m.in. ostabienie koniunktury gospodarczej. W lipcu 2023 zanotowano nieco L 400

wyzszy spadek przewozow (-0,8% r/r). Gorsze niz przed rokiem sq szacunkowe 50 -
dane o natezeniu ruchu pojazdow ciezkich (-13% r/r w 2923 vs -11% w 1q23),

I 200

00 = 0
cho¢ tqczne dane za lipiec i sierpien wskazujq juz na mniejszq skale spadku (-2%). 4921 1922 2922 3q22 4922 1923 2923
« Braki kadrowe (szacowane na 150 tys. kierowcow) i niewystarczajgca wymiana == prachody O koszty (1
pokoleniowa stanowiq dla branzy istotny problem, ktérego prawdopodobnie nie
uda sie w petni rozwigza¢ w najblizszych latach, mimo ze obecne spowolnienie Zmiana przychodoéw i kosztow

gospodarcze lekko zmniejszyto odsetek firm raportujgcych trudnosci .,
w znalezieniu pracownikow. Czesciowo sytuacje moze poprawi¢ dalsza emigracja
kierowcow z Biatorusi, Ukrainy i Motdawii, a takze z bardziej odlegtych kierunkow, - |
jak: Indie, Turcja, Indonezja, Nepal, Uzbekistan, Filipiny czy Bangladesz. W Polsce //\
wg stanu na koniec 2022 byto wydanych ok. 160 tys. $wiadectw kierowcy - - Y
.. . . 10 A
uprawniajgcych do wykonywania zawodu na trasach miedzynarodowych - dla
obywateli spoza UE, a udziat kierowcéw-cudzoziemcoéw w zatrudnieniu w tej
czesci branzy organizacja Transport i Logistyka Polska szacuje nawet na 20-30%. ' 1
Deficyt kierowcéw wraz z wptywem Pakietu Mobilnosci utrzymujq wzrost 20 -
wynagrodzen w sektorze na dwucyfrowym poziomie.

2%, r/r

N

4921 1922 2922 3q22 4922 1923 2923

GS Przychody ogdtem
o Presje kosztowg w branzy zwiekszajq relatywnie wysokie ceny paliw, a takze TC Koszty ogatem
ceny nowych i uzywanych $rodkéw transportu, na ktore popyt nadal nie jest

. . Dynamika przewozow tadunkéw
w petni zaspokojony.

transportem samochodowym (wg masy)
o Wedtug badan koniunktury GUS, przewidywany jest jedynie lekki wzrost stawek e S/t
w transporcie drogowym w dalszej czesci 2023, w warunkach wysokiej 20 |

1]
konkurencji rynkowej i utrzymania mniejszego niz przed rokiem zapotrzebowania 15
na ustugi transportowe wskutek wyhamowania wzrostu gospodarczego. 10
A\ A

e Gorsze od przewidywan z poprzedniego Kwartalnika wyniki 2923 sktaniajg nas

do znacznego obnizenia prognozy dynamiki przychodéw i kosztow do ok. 3-4% T v

r/r wcatym 2023. JesteSmy rowniez bardziej pesymistyczni co do prognoz lj \/

zysku netto w 2023, ktéry prawdopodobnie bedzie nieco nizszy od wyniku -

22022 (4129 min zt). Cze$¢ firm (zwtaszcza mniejszych) moze nie sprostac tempu 5 |

wzrostu kosztoéw, co wymusi dalszq konsolidacje rynku. 1918 4913 3919 2920 1921 4921 3922 2023

e Oddawanie do uzytku nowych fragmentow drdg ekspresowych i autostrad zrsdio: Gus.
utatwia funkcjonowanie branzy.

Wybrane wskazniki finansowe

Wskaznik 2q 22 3q22 4922 1923 2q 23 decyl 5 decyl 9
ROS Stopa zysku netto 5,6 50 51 41 58 X X
ROE Stopa rentownosci kapitatu wtasnego 331 311 31,5 244 29,5 19,8 148,5
CR Wskaznik ptynnosci biezqgcej 1,34 1,37 1,29 1,26 1,23 1,32 3,45
QR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1,30 1,33 1,24 1,22 1,19 1,28 3,36
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 3 3 3 3 3 1 8
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 53 57 55 56 56 55 93
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 38 38 38 39 38 28 71
DR Wspotczynnik dtugu 0,62 0,62 0,62 0,63 0,64 0,62 0,92
WP Pokrycie majgtku trwatego kapitatem statym 1,36 1,38 1,28 1,27 1,22 1,30 5,68
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 31,8 32,3 30,5 32,7 30,0 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 608 629 655 621 638

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

e Branza zakwaterowania (duze firmy oferujgce ustugi noclegowe, ok. 90%
przychodéw dziatu generujq hotele) w 2923 odnotowata poprawe wyniku
finansowego, nie tylko typowo sezonowg wobec 1q23, ale takze wobec
analogicznego okresu poprzedniego roku. Roczna dynamika przychodéw
spowolnita (29,4% wobec 46,9% w 1q23), ale jeszcze mocniej wyhamowat
wzrost kosztow (23,1% wobec 42,1%), co przetozyto sie na wyrazng poprawe
wyniku netto (wzrost o 72,3% r/r do 331 min zt). Byto to mozliwe dzieki
wzrostowi popytu i cen ustug hotelowych przy opanowaniu presji kosztowej
(stabszy wzrost cen ustug obcych, energii oraz zywnosci).

o Wuykorzystanie pokoi hotelowych w 2q23 ponownie si¢ poprawito w ujeciu
r/r. Liczba 0s6b korzystajgcych z hoteli wzrosta o 7% r/r, przy czym o ile liczba
krajowych gosci praktycznie nie zmienita sie, to zagranicznych wzrosta az o0 29%
r/r. Tury$ci zagraniczni stanowili 22% korzystajgcych z hoteli w 2923 wobec
18% rok wczesniej.

o Perspektywy po stronie popytowej rynku ustug hotelowych powinny sie
poprawiaé. W 2q23 zaczety ponownie rosnqg¢ realne dochody gospodarstw
domowych, poprawiajq sie nastroje konsumentéw. Klienci indywidualni mogq
wiec coraz chetniej korzysta¢ z ustug ,wyzszego rzedu”, w tym z wyjazdow
turystycznych. Moze to dotyczyé rowniez krajowych pobytéow hotelowych.
Sytuacja finansowana klientéw biznesowych co prawda pogorszyta sie, ale nie
jest zta na tle historycznym, a ponadto wraz z wiekszq skalg powrotu
pracownikow do biura odzywa zapotrzebowanie na spotkania biznesowe
i integracyjne.

e Presja kosztowa w branzy moze czeSciowo ostabng¢. Odwrocenie szokow
zwigzanych z rosyjskq agresjq oraz dziatania regulacyjne znaczqco obnizyty
dynamike cen energii. Pomaga tez wyrazny spadek dynamiki cen zywnosci.
Z drugiej strony, chociaz znaczny naptyw uchodzcéw z Ukrainy poprawit
dostepno$¢ pracownikéw w branzy hotelowej, to mocne podwyzki ptacy
minimalnej oraz strukturalny niedobér podazy pracy w polskiej gospodarce
bedq podtrzymywa¢ wysokq dynamike kosztow pracy. Udziat ptac
w kosztach ogotem hoteli wynosi ok. 30% i jest jednym z najwyzszych na tle
innych branz.

e Obecny rok moze przynie$¢ poprawe sytuacji branzy dzieki ozywieniu popytu
konsumpcyjnego oraz odbudowie biznesowego popytu na eventy, a takze

wygasaniu presji kosztowej. Czynnikiem sprzyjajgcym hotelarzom bedzie
mniejsza skala przyrostu bazy hotelowej oczekiwana w latach 2023-2024.

Wybrane wskazniki finansowe

Wskaznik 2q 22 3q 22 4q22
ROS Stopa zysku netto 10,9 24,5 48
ROE Stopa rentowno$ci kapitatu wtasnego 34 10,3 8,4
CR Wskaznik ptynnosci biezgcej 1,53 1,74 2,00
QR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1,46 1,66 1,90
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 9 7 8
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 19 19 17
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 35 30 33
DR Wspotczynnik dtugu 0,44 0,41 0,41
WP Pokrycie majqtku trwatego kapitatem statym 1,04 1,06 1,08
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 0,5 X 3,0
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 150 156 160

Przychody, koszty i wynik finansowy
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Zrodto: GUS
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Zrodto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B (>=50 osob); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajqce
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PKD 61. Telekomunikacja

W 2923 zysk netto firm telekomunikacyjnych byt lepszy niz w 1923, ale
wyraznie nizszy niz rok wezesniej (0,79 mid zt vs 0,74 mld zt w 1923 i 1,13 mid z
w 2q22). Na sytuacje branzy wptyngt gorszy wynik segmentu telekomunikacji
bezprzewodowej (PKD 61.2; ok. 53% udziatu w przychodach dziatu; ROS=2%
vs 10,5% w 2q22), i telekomunikacji przewodowej (PKD 61.1; 35% udziaty;
ROS=0,1% vs 9,3% w 2q22).

Rozwdj branzy telekomunikacyjnej wynika z coraz powszechniejszego
wykorzystania zaawansowanych technologii przez konsumentéw, rosngcego
poziomu ucyfrowienia samorzqdéw i ciggtego rozwoju ustug publicznych
(ostatnio dokumenty cyfrowe w aplikacji mObywatel zostaty zréwnanie pod
wzgledem prawnym z dokumentami w tradycyjnej formie).

Z uwagi na konieczno$¢ prawidtowego funkcjonowania panstwa i gospodarki,
umozliwiania zdalnej pracy, nauki, zarzqdzania administracjq publiczng sieci
telekomunikacyjne nalezq do infrastruktury krytycznej.

Konieczno$¢ utrzymania pozycji rynkowej zwieksza zapotrzebowanie firm na
dostep do szerokopasmowego Internetu i rozbudowe sieci $wiattowodowych
zapewniajgcych odpowiednie parametry przesytu danych (Analysys Mason
szacuje, ze $rednioroczny wzrost liczby tqczy $wiattowodowych wyniesie 11,5%
i do 2027 liczba FTTP/B w Polsce osiggnie 6,79 min vs 3,22 min w 2021).

Wzrost wykorzystania Internetu wspiera popyt na ustugi telekomunikacyjne,
przektadajqc sie na podwyzki cen ustug (+9,1% r/r w okresie sty-sie’23). Wzrosty
cen przy stabnqcej presji kosztowej i oferty ustug konwergentnych (pakietowych)
mogq przyspieszy¢ dynamike $redniego przychodu na uzytkownika (ARPU).

Wzrost znaczenia kwestii zrébwnowazonego rozwoju oznacza konieczno$c¢
podejmowania dziatan i inwestycji podnoszgcych efektywnos¢ energetyczng
zarbwno sprzetu, jak i oferowanych ustug. Obejmujq one dostawy zielonej
energii, inwestycje w infrastrukture pozyskiwania wtasnej energii
i energooszczedne technologie (jak standard 5G, czy sieci bezprzewodowe).

W 2023 ruszyta aukcja czestotliwosci (3,4-3,8 GHz) dla budowy sieci 5G (nawet
100-krotne szybszej niz 4G). Technologia 5G przyspieszy m.in. rozwoj internetu
rzeczy (loT), wirtualnej irozszerzonej rzeczywisto$¢, ustug telemedycyny,
autonomicznych pojazdéw czy inteligentnych miast. Umozliwi powstanie nowych
zastosowan przemystowych, ktére wg analiz Ericsson, mogq pozwoli¢
operatorom sieci komérkowych w Polsce na wzrost przychodéw o 40% do 2026.

Perspektywy branzy telekomunikacyjnej sq pozytywne - oczekuje sie
utrzymania stabilnego wzrostu rynku w catym 2023. Najwiekszym

Przychody, koszty i wynik finansowy
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wyzwaniem dla firm telekomunikacyjnych w 2024 mogq byé wzrosty cen Zodto: https//wigpuwpl/

energii (jeden z kluczowych kosztow operacyjnych telekomow).

Wybrane wskazniki finansowe

Wskaznik 2q 22 3q22 4922
ROS Stopa zysku netto 10,6 7,2 35
ROE Stopa rentownosci kapitatu wtasnego 10,2 9,3 7,7
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1,28 1,35 1,20
QR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 117 1,24 1,10
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 13 13 12
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 85 87 89
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 46 45 60
DR Wspotczynnik dtugu 0,56 0,55 0,56
WP Pokrycie majgtku trwatego kapitatem statym 1,03 1,04 1,01
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 2,6 57 6,0
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 44 45 47

WIGtechTR
17000 pkt pkt [ 75000
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10000 — WIGtechTR (L #1000
9 000 WIG (P) 40 000
8 000 35000
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1q 23 2q 23
decyl 5 decyl 9
6,3 6,8 X X
5,6 6,1 4,4 51,3
1,50 1,23 2,02 5,89
1,38 1,11 1,70 474
15 17 5 27
84 84 50 114
46 53 30 73
0,53 0,56 0,45 0,78
1,06 1,02 1,18 5,95
3,6 33 X X
48 50

Zrodto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danuch GUS: arupa B (>=50 os6b): dla ROE. DR i WP dane kwartalne narastaiace
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PKD 62. Dziatalno$¢ zw. z oprogramowaniem i informatykq

e W 2q23 kontynuacja wzrostu rynku ustug informatycznych wraz z poprawq Przychody, koszty i wynik finansowy
wyniku finansowego. Pomimo szybszego wzrostu kosztéw niz przychodow

(odpowiednio: 23,9% r/r i 22,3% r/r) firmy informatyczne wypracowaty 200 qmar mlnﬂﬂzgg
wyzszy wynik finansowy (1,0 mld zt vs 0,9 mld zt w 1g23 i1 0,9 mld zt w 2q22; 150 L 1400
por. wykres). Na utrzymanie dobrej oceny branzy wptynety lepsze wyniki L1200
pozostatej dziatalno$ci ustugowej w zakresie technologii informatycznych 40 | 1000
i komputerowych, m.in. odzyskiwanie danych, instalowanie oprogramowania igg
(PKD 62.09; 24% tqcznych przychodow dziatu; ROS=8,7% vs 2,5% w 2q22)  so | | 00
rekompensujgce gorszq koniunkture w segmencie oprogramowania L 200
(PKD 62.01; 57% udziatu ROS=6,7% vs. 8,9% w 2q22). 00 A F o

4921 1922 2922 3q22 4922 1923 2923

o Wydatki firm na ustugi IT w 2q23 byty nizsze niz rok wczesniej (-3,3% r/r, po
znacznym wzroécie w 1923 - o ponad 18% r/r). Dynamicznie zmieniajqce sie
otoczenie rynkowe wymusza inwestycje w IT. Popyt wzmacniajq tez zmiany
legislacyjne, np. obowigzek raportowania ESG wymagajgcy specjalistycznych
narzedzi do zbierania i analizowania danych; obowiqzujqgcy od sie’23 akt 60 q%/r
o ustugach cyfrowych (okresla m.in. prawa i obowigzki dostawcow ustug 50 A
cyfrowych, w tym konieczno$¢ zapewnienia ochrony praw internautow oraz ;|
podejmowanie dziatan ograniczajgcych rozpowszechnianie nielegalnych tresci), /\
wchodzqcy w pot’24 obowiqzek stosowania Krajowego Systemu e-Faktur — * /

m przychody (L) koszty (L)
zysk netto (P)

Zmiana przychodow i kosztow

N—

(KSeF), jak rowniez duze projekty IT za strony administracji publicznej. Rosnie 20 - s —
rowniez rola cyberbezpieczefistwa, m.in. w transporcie kolejowym - w lip'23 10 4

panstwowe spétki kolejowe zawarty porozumienie z resortem cyfryzacji 0

o wspotpracy w zakresie zwiekszenia poziomu bezpieczenstwa polskiej 4921 1922 2922 3922 4922 1923 2423
cyberprzestrzeni i utworzeniu tzw. Bezpiecznego Klastra Kolejowego 3 Eoi%fgh%dgg%&em
Infrastruktury IT. Cyfryzacje gospodarki wspierajq $rodki m.in. z FENG; w ramach ‘
perspektywy UE 2021-2027 dla samorzqdéw zaplanowano dofinansowanie WIG - Informatyka

projektébw na poprawe cyberbezpieczenstwa, a w oczekiwaniu na $rodki
- 75000

w ramach KPO czes$¢ projektow jest prefinansowana. Dynamicznie roénie takze 5290 ok b pkt
segment ustug chmurowych, a region przetwarzania danych Microsoft Azure NJ 1"\ ;-1\- 70 000
Poland Central zlikwidowat bariery prawne wykorzystywania chmury — 440 | JJ A N" L 65000
w branzach regulowanych. Oddanie do uzytku nowych narzedzi (m.in. ChatGPT) }/‘ ! W L 60 000
opartych na generatywnej sztucznej inteligencji (Al) upowszechnit temat Al 3600 {‘\c L 55 000
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utrzymujacy sie niedobor wykwalifikowanych pracownikéw (zapotrzebowanie — Zrodio: https://www.gpw.pl
na talenty wciqz znacznie przewyzsza ich podaz).

Wybrane wskazniki finansowe

Wskaznik 2q 22 3q22 4922 1923 2q 23 decyl 5 decyl 9
ROS Stopa zysku netto 6,7 9,2 9,6 6,2 6,1 X X
ROE Stopa rentownosci kapitatu wtasnego 22,8 22,7 23,4 16,3 16,4 19,2 91,0
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 2,26 2,03 2,03 2,14 2,09 2,28 8,91
QR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 218 1,96 1,97 2,08 2,03 2,24 8,79
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 5 5 4 4 4 0 12
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 66 70 75 64 63 52 118
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 25 29 31 30 30 17 64
DR Wspotczynnik dtugu 0,41 0,43 0,45 0,44 0,45 0,48 0,98
WP Pokrycie majgtku trwatego kapitatem statym 1,71 1,64 1,67 1,70 1,72 2,18 18,58
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 441 46,7 45,5 44,7 43,6 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 436 439 451 481 492

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

ROS
Stopa zysku netto (wskaznik rentownosci netto sprzedazy)

ROE
Stopa rentownos$ci kapitatu wlasnego
(wskaznik rentownosci kapitatu)

CR
Wskaznik ptynnosci biezgcej

OR
Wskaznik podwyzszonej ptynnosci (szybki)

IT
Wskaznik rotacji zapaséw w dniach

cp
Wskaznik rotacji nalezno$ci w dniach

PL
Wskainik rotacji zobowigzan w dniach

OR
Wspoétczynnik dtugu (wskaznik zadtuzenia aktywow)

WP
Wskaznik pokrycia majgtku trwatego kapitatem statym

- zysk netto (strata netto)
przychody netto

zysk netto x A*
kapitat wiasny

_ majatek obrotowy
zobowiqzania krétkoterminowe

- majqtek obrotowy - zapasy
zobowiqzania krétkoterminowe

- zapasy x T**
przychody netto

_ nalezno$ci z tytutu dostaw i ustug x T**
przychody netto

_ zobowigzania z tytutu dostaw i ustug x T**
przychody netto

_ zobowigzania ogétem
aktywa catkowite

_ kapitat wtasny + zobowiagzania dtugoterminowe

majgtek trwaty

sprzedaz eksportowa
= przychody ogétem

E/GS
Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogétem

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

Objasnienie znakow umownych: 1) kropka () oznacza brak danych, w tym zwigzany z zapisami ustawy o tajemnicy statystycznej
(nieudostepnianie danych, gdy: zbyt mata jest liczba jednostek; poziom przychodoéw jednej z firm przekracza % 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 rosnqgcej wartosci wskaznika. Nastepnie z tak
uporzqdkowanego zbioru wybiera sie 9 granicznych wartosci wskaznika (decyli), ktore dzielg zbior przedsiebiorstw na 10 grup (po 10% kazda).
Grupe 10% przedsiebiorstw wyznaczonq przez pierwszy decyl (D1) mozna uzna¢ za najgorszg w badanym zbiorze (w odniesieniu do
wskaznikéw rentownosci, ptynnosci, pokrycia majgtku trwatego kapitatem statym, wskaznika pokrycia obstugi odsetek, udziatu sprzedazy
eksportowej w przychodach) lub najlepszq (w odniesieniu do wskaznika zadtuzenia, cyklu rotacji zapaséw, naleznosci i zobowigzan).

Decyl pigty (D5) wyznacza mediane, czyli warto$¢ $rodkowg, dzielgeq zbior przedsiebiorstw w taki sposob, ze ich pierwsza potowa osigga
warto$ci nizsze od D5, a druga potowa wartosci wyzsze od D5, decyl pigty to dane dla przecietnego przedsigbiorstwa.

Dziewigty 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, zrédtem informacji do ilustracji graficznej w raporcie jest baza danych PONT Info GOSPODARKA
(na podstawie danych GUS).
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Jestes zainteresowany otrzymywaniem raportow analitycznych PKO Banku Polskiego? Napisz do nas: DAE@pkobp.pl

Nasze analizy znajdziesz réwniez na Twitterze oraz na stronie internetowej Centrum Analiz PKO Banku Polskiego:
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Bank Polski

Materiat zatwierdzit: Michat Kole$nikow
Informacje i zastrzezenia:

Materiat (,Materiat”) ma charakter wytqcznie informacyjny oraz nie stanowi oferty w rozumieniu ustawy - Kodeks cywilny, ani rekomendacji do zawarcia
transakdji 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 zrodtach.

Informacje zawarte w Materiale nie mogq by¢ traktowane jako propozycja nabycia ktorychkolwiek instrumentéw finansowych, ustuga doradztwa inwestycyjnego
lub podatkowego ani jako forma $wiadczenia pomocy prawnej. Prognozy oraz dane zawarte w Materiale nie stanowiq zapewnienia uzyskania okre$lonych
wynikéw jakichkolwiek transakgji finansowych ani przysztych cen ktorychkolwiek 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 wymogoéw organizacyjnych i warunkéw prowadzenia
dziatalno$ci przez firmy inwestycyjne oraz pojec zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy.

Bank i jego spotki (podmioty) zalezne oraz pracownicy tych podmiotéw 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.

Powszechna Kasa Oszczedno$ci Bank Polski Spotka Akcyjna z siedzibq w Warszawie, ul. Putawska 15, 02-515 Warszawa, wpisana do rejestru przedsigbiorcow
prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla m. st. Warszawy, XIIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego numer KRS 0000026438, NIP: 525-000-77-38,
REGON: 016298263; kapitat zaktadowy (kapitat wptacony) 1 250 000 000 zt.
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