1 pazdziernika 2021

Kwartalnik Branzowy 3q21 (215)

PKD 10. Produkcja artykutéw spozywczych: Luzowanie restrykcji gospodarczych,
w tym w sektorze HoReCa, sprzyjato poprawie wynikow firm. W 2q21 branza odno-
towata wzrost przychodow o 8,6% r/r wobec wzrostu o 3,7% r/r w 1q21. W 3q21
mozliwe jest jednak ponowne obnizenie dynamiki. Dodatkowo wzrost kosztow pro-
dukgji, wynikajqey z drozejgcych surowcow rolnych oraz rosngcych cen no$nikow
energii, bedzie oddziatywa¢ w kierunku zmniejszenia zyskow firm 5

PKD 14. Produkcja odziezy: Odmrozenie gospodarki i otwarcie od 4 maja sklepow
wptyneto na wyrazng poprawe wynikéw branzy odziezowej w 2q21 w poréwnaniu
do stabych rezultatow w 1q21. Utrzymujgca sie wysoka inflacja bedzie sktaniac
konsumentow do racjonalnych wydatkéw. Przewidujemy, ze w 3q21 dynamika pro-
dukcji sprzedanej odziezy spowolni do 2-3% r/r 6

PKD 15. Produkcja skor i wyrobéw ze skoér wyprawionych: Przychody branzy
skorzanej w 2q21, z uwagi na odbudowe produkcji sprzedanej w kwietniu i maju,
niemal dwukrotnie przekroczyty warto$é osiggnietq w 1921 (efekt niskiej bazy).
Wymiana obuwia przed powrotem do szkot, uczelni i pracy w biurach pozytywnie
wptynie na wyniki branzy w 3q21 7

PKD 16. Produkcja wyrobow z drewna: Mimo silnego wzrostu cen surowca drzew-
nego, producenci osiggneli w 2q21 niespotykang wczesniej rentowno$¢ netto na
poziomie 12,5%. Znaczny skok ROS odnotowali producenci wyrobow tartacznych
(10,2%; +12 pp r/r). Branzy sprzyja utrzymujgcy sie wysoki popyt na wyroby
z drewna ze strony budownictwa i branzy meblarskiej. 8

PKD 17. Produkcja papieru i wyrobow z papieru: Kondycja branzy nadal bardzo
dobra. Rentowno$¢ sprzedazy na poziomie 8,1% (spadek o 1,7 pp q/q). Wysoki po-
pyt na wyroby z papieru i tektury (szczegdlnie opakowaniowe) pozwala producen-
tom przenosi¢ zwiekszone koszty surowca na ceny wyrobow koncowych. Nastroje
w branzy sq pozytywne, wzmacniane przez oczekiwany trwaty wzrost popytu na
wyroby z papieru. 9

PKD 20. Produkcja chemikaliéw i wyrobow chemicznych. Branza osiggneta po-
prawe zysku netto o 20,3% r/r, dzieki wzrostowi przychodéw o 21,6% r/r, przy
kosztach rosngcych o 22,4% r/r. Nalezy oczekiwa¢ kontynuacji dobrej sytuacji
branzy i podobnej dynamiki wynikoéw finansowych w 2h21.. 10

PKD 21. Produkcja podstawowych wyrobéw farmaceutycznych: W 2q21 branza
farmaceutyczna po stabym 1921, znaczqco poprawita wyniki. Przychody zwiekszyty
sie 0 26,2% r/r wobec spadku o 4,5% w 1q21. Zwiekszony popyt na leki, suplemen-
ty diety oraz dermokosmetyki wynikat z poprawy dostepnosci do lekarzy, a takze
z wiekszego dbania konsumentéw o zdrowie. Regularno$¢ dostaw poétproduktow
z Chin i Indii stanowi istotne ryzyko dla branzy. Wyzsze ceny importowanych sub-
stancji oraz drozsze dostawy najpewniej przetozq sie na podniesienie cen lekow... 11

PKD 22.2 Produkcja wyroboéw z tworzyw sztucznych: Zysk netto branzy w 2q21
poprawit sie 0 41% r/r dzieki wzrostowi przychodow o 44% r/r, przy kosztach wyz-
szych o 45% r/r, i jednoczesnie byt zblizony do rekordowego wyniku z 1921. Wy-
tworcom udato sie podnies¢ ceny produktow na tyle mocno, zeby zrekompensowac
znacznie wyzsze koszty. Silny popyt i spadek cen surowcow przektada sie na pozy-
tywngq ocene perspektyw branzy. 12
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PKD 23. Produkcja wyroboéw z pozostatych surowcéw niemetalicznych: Bardzo dobre wyniki branzy w 2921, branza
jest beneficjentem boomu na rynku budowlanym. Najwyzszq rentownos¢ sprzedazy (19,9%) uzyskali producenci ce-
mentu, betonu i wapna. W kolejnych kwartatach na wyniki finansowe pozytywnie bedzie oddziatywa¢ kontynuacja wy-
sokiego popytu ze strony budownictwa, jednoczesSnie rosngce koszty energii i wysokie ceny surowcow bedg negatyw-
nie wptywac na koszty, czego konsekwencjq bedzie ostabienie wynikow wobec rekordowych pozioméw z Th21............... 13

PKD 24. Produkcja metali: W 2921 nastqgpita dalsza znaczgca poprawa wyniku finansowego branzy (+259% r/r), cho¢
1921 byt juz najlepszym kwartatem od 2008. 3g21 wyglgda na poczgtek normalizacji sytuacji na rynku ze wzgledu na
spowolnienie w Swiatowej gospodarce, aczkolwiek osiggane rezultaty branzy nadal bedq bardzo dobre.........ccrecccrnnn 14

PKD 25. Produkcja metalowych wyrobow gotowych: Po bardzo dobrym poczqgtku roku, 2q21 cechowat sie jeszcze
lepszym rezultatem finansowym (+86% r/r i +5% q/q). Wzrost produkcji sprzedanej wyrobow stalowych (produktow)
w 3921 moze wynies$¢ ok. 25% r/r, co wcigz bardzo dobrze $wiadczy o koniunkturze w branzy. W 3q21 ceny stali i pot-
produktow (blach, pretow, profili) ulegty korekcie, co pozytywnie przetozy sie na zyskowno$é branzy. 15

PKD 26. Produkcja komputerow i wyrobow elektronicznych: Dynamika przychodéw producentow elektroniki w 2q21
przyspieszyta (70,9% vs 23,9% w 1q21). Rdwnoczesnie branza notowata znaczny wzrost kosztow dziatalnosci (69,4%
vs 23,9% w 1g21), co wynikato m.in. z wyzszych cen stali, drozszych komponentoéw importowanych z krajow azjatyc-
kich, rosnqcych stawek frachtu oraz podwyzek ptac. W 3921 niedobor potprzewodnikéw na globalnych rynkach spo-
wolnieni dynamike przychodow branzy. 16

PKD 27. Produkcja urzqgdzen elektrycznych: Jedna z branz, ktore szybko odrobity straty z okresu zamrozenia gospo-
darki spowodowanego pandemiq koronawirusa. W 2q21 branza odnotowata kolejny rekord wynikow (1,49 mld zt zysku
netto vs 0,96 mld zt w 1q21), a utrzymujqca sie dobra koniunktura na urzqdzenia elektryczne uzasadnia optymistyczne
prognozy rozwoju branzy. 17

PKD 28. Produkcja maszyn i urzqdzen: Wyniki branzy w 2921 ulegty dalszej niewielkiej poprawie. Zysk netto byt o 54%
wyzszy r/r. W 3q21 produkcja sprzedana maszyn i urzqdzen wzrosta o 21% r/r, w zwigzku z czym mozna oczekiwac
istotnego, aczkolwiek wolniejszego niz w 221, wzrostu przychodow r/r. Dodatkowo nizsze ceny surowcow i potproduk-
tow przyczyniq sie do wzrostu rentownosci sprzedazy 18

PKD 29. Produkcja pojazdow samochodowych i przyczep (bez motocykli): W 2q21 zysk netto branzy wyniost
1,2 mld z (vs 2,3 mld zt w 1921 i 1,3 mld zt straty w 2q20). Obecnie producenci majg problem z realizacjq zamowien
spowodowany wqskimi gardtami w handlu mikroprocesorami, ale rowniez z rosngcymi cenami, utrudnionym dostepem
i pozniejszymi dostawami surowcow (m.in. stal, tworzywa sztuczne), co spowalnia wzrost aktywnosci branzy.................. 19

PKD 31. Produkcja mebli: Branza do$wiadczyta w 2q21 silniejszego wzrostu kosztow (55,5% r/r), niz przychodow
(52,8% r/r), co przetozyto sie na obnizenie rentownosci sprzedazy do 5,2% (-1,3 pp r/r). Po stronie kosztowej silnie 0d-
dziatywaty nie tylko pozycje surowce, ale rowniez koszty pracy. W 3q21 presja kosztowa bedzie najpewniej jeszcze bar-
dziej odczuwalna. 20

PKD 35.1 Wytwarzanie, przesytanie, dystrybucja i handel energiq elektryczng: Wyzsza o 18,1% r/r produkcja energii
(vs 55% w 1q21), przy znacznym spadku importu, wptyneta na poprawe przychodow branzy w 2921 (24,7% r/r
vs 5,6% w 1g21), co przy wyzszych o 16,3% kosztach, dwukrotnie zwiekszyto wynik finansowy i rentowno$c¢ sprzedazy.
Cena hurtowa energii na Towarowej Gietdzie Energii wykazuje silng tendencje wzrostowq, co jest przede wszystkim
efektem rekordowo wysokich notowan praw do emisji CO,. W 3g21 wynikom branzy bedzie sprzyjat wzrost zapotrze-
bowania na energie elektryczng, wyzsze w poroéwnaniu z analogicznym okresem 2020 taryfy dla gospodarstw domo-
wych, dodatkowe wynagrodzenie producentow energii za utrzymanie dyspozycyjno$ci (optata mocowa) oraz eksport
energii do krajow sgsiadujgcych. 21
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PKD 41. Roboty budowlane zwigzane ze wznoszeniem budynkéw: Dobre wyniki dziatu w 2q21, osiggniete dzieki rekor-
dowemu popytowi na mieszkania. Wyniki dziatu sq wypadkowq aktywnosci firm zajmujgcych sie wznoszeniem budynkow
(80% przychodow dziatu; ROS=5,5%) oraz firm deweloperskich (odpowiednio 20% i 11,7%). W kolejnych kwartatach nadal
utrzyma sie tendencja wzrostowa kosztow, ktorej przyczynqg sq wysokie koszty materiatdw oraz konkurencja o pracownika
i sprzet w warunkach boomu budowlanego. Wysoki popyt na mieszkania wspierany niskimi stopami procentowymi sprzy-
ja kontynuacji dobrych wynikow deweloperéw mieszkaniowych; w budownictwie niemieszkaniowym wzrasta liczba po-
zwolen na budowe obiektow z wielu segmentow tego budownictwa - szczegdlnie magazynowych, nadal wyraznie ostroz-
niej sq oceniane perspektywy nieruchomosci biurowych. 22
PKD 42. Roboty zwigzane z budowq obiektow inzynierii Igdowej i wodnej: Wyniki budownictwa infrastrukturalnego
w 2g21 byty dobre (ROS=7,5%, wysoki na tle ostatnich kilku kwartatow). W 2h21 wyniki dziatu beda jednak prawdopo-
dobnie stabsze z uwagi na trudne otoczenie (wysokie koszty materiatow, rosnqce stawki robocizny i wynajmu sprzetu w
warunkach boomu budowlanego i konkurencji o pracownika), a takze problemy okresu przej$ciowego miedzy dwoma per-
spektywami finansowymi UE - niedomkniete uzgodnienia dotyczqce finansowania powodujq mniejszq liczbe przetargow....23
PKD 45. Handel hurtowy i detaliczny pojazdami samochodowymi: W 2q21 dealerzy samochodowi oraz sprzedawcy
czesci do pojazdow utrzymali rekordowo wysoki wynik finansowy (1,37 mld zt). W nastepnych kwartatach koniunkture
w handlu nowymi samochodami mogq ostabi¢ rosngca niepewno$¢ co do kolejnej fali pandemii oraz utrzymujgce
sie problemy koncernéw motoryzacyjnych z biezgcq produkcjq (braki komponentéow elektronicznych), co jedno-
cze$nie bedzie wspiera¢ segment handlu uzywanymi pojazdami i dystrybucje cze$ci zamiennych. 24
PKD 46. Handel hurtowy (z wytgczeniem handlu pojazdami samochodowymi): W 2q21, po otwarciu sklepow, restau-
racji i hoteli, przychody handlu hurtowego zwiekszyty sie 0 29,7% r/r (vs 8,3% r/r w 1q21), przy kosztach wyzszych
0 28,1% r/r. Silny wzrost kosztow wynikat m.in. ze zwiekszenia wynagrodzen na pracownika (17,6% r/r wobec 6,5% r/r
w 1g21) i wyzszych kosztow logistyki. W 3q21 obroty w hurcie zywnosciq, napojami oraz wyrobami tytoniowymi
prawdopodobnie bedq nizsze o ok. 5% r/r, natomiast silny popyt na materiaty budowlane, metale, ztom, surowce moze
przetozyc sie na ok. 20-proc. wzrost sprzedazy w hurcie tymi towarami 25
PKD 47. Handel detaliczny (z wytqgczeniem handlu pojazdami samochodowymi): Otwarcie sklepéw na poczqtku maja
i powro6t do ,normalnosci” poprawity sytuacje w handlu detalicznym. W 2q21 dynamika przychoddéw detalu umocnita
sie (14,3% r/r wobec 7% w 1q21). Koszty rosty wolniej (10,8% r/r) niz przychody, co zdecydowanie poprawito wynik fi-
nansowy i rentowno$¢. Wzrost inflacji CPI do najwyzszego od dekady poziomu ponad 5% r/r ostabia optymizm kon-
sumentow, w rezultacie w 3q21 sprzedaz detaliczna wytraci impet, osiggajgc wzrost ok. 5% r/r. 26
PKD 49.2 Transport kolejowy towaréw: W 2q21 w transporcie kolejowym towaréw odnotowano wzrost przychodow
w ujeciu rocznym po siedmiu kwartatach z rzedu ujemnej dynamiki. Branza zakonczyta 2q21 zyskiem w wysokoSci
68 min zt. Dalsza poprawa wynikéw transportu kolejowego towaréw mozliwa jest w 2h21, a waznym zrodtem odbicia
bedzie odbudowa popytu na surowce energetyczne 27
PKD 49.4 Transport drogowy towar6w: Sytuacja ekonomiczno-finansowa transportu drogowego towaréw w 2q21 byta
bardzo dobra. Nastgpit wzrost przychodow o 29,5% r/r, przy nieco stabszym tempie wzrostu kosztow (+28,8% r/r). Zysk
netto wzrost o 34,8% r/r. W kolejnych kwartatach firmy transportowe moggq liczy¢ na utrzymanie wysokich marz i do-
brych wynikow finansowych z uwagi na wysokie cen swoich ustug. Zwraca uwage wzmozony popyt inwestycyjny sektora,
o czym $wiadczq rekordowo wysokie wzrosty rejestracji pojazdéw ciezarowych 28
PKD 55. Zakwaterowanie: W 2q21 wyniki ekonomiczno-finansowe duzych firm oferujgcych ustugi noclegowe wykazaty
poprawe w poroéwnaniu z poprzednim kwartatem. Jest to przede wszystkim efekt zniesienia czesci restrykcji w sferze tury-
stycznej. Przychody w omawianym okresie wzrosty o 19% q/q i wyniosty 280 min zt. W ujeciu rocznym takze odnotowano
wzrost w przychodach (78%) oraz kosztach (17%). 29
PKD 61. Telekomunikacja: Dobra sytuacja branzy i korzystne perspektywy rozwoju; w 2q21 podobny jak rok wcze$niej
poziom przychodow (10,2 mld zt) przy wyzszej zyskownosci (wynik finansowy netto 790 min zt vs 581 min zt w 2q20).
Wzrasta znaczenie zaawansowanych technologii i ros$nie $wiadomos$¢ przedsiebiorstw o kluczowej roli technologii
w uzyskiwaniu przewagi konkurencyjnej, co wraz z rekordowo wysokimi $rodkami pomocowymi, m.in. na rozwoj infra-
struktury cyfrowej, korzystnie wptynie na rozwdj branzy i przyszte wyniki firm. 30
PKD 62. Dziatalno$¢ zw. z oprogramowaniem i informatykq: Prawie dwukrotnie wyzsze niz rok wczes$niej kwartalne
wyniki przedsiebiorstw informatycznych jednoznacznie $wiadczq o korzystnej koniunkturze dla branzy. Firmy dobrze
sobie radzq zaréwno w kraju, jak i na rynkach zagranicznych. Przyspieszona przez pandemie transformacja cyfrowa
gospodarki bedzie wspiera¢ dalszy rozwéj branzy. 31

Zatqcznik Definicje wskaznikow 32




Monitoring Branzowy

Kwartalnik Branzowy 3q21
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Bank Polski

PKD 10. Produkcja artykutow spozywczych

= Wuyniki branzy spozywczej w 2921 ulegty poprawie. Luzowanie restrykcji
w HoReCa wspierato wzrost przychodéw firm, ktére w poréwnaniu do
2920 byty wyzsze o 8,6% (wobec +3,7% r/r w 1q21). Nieco nizszy wzrost
kosztow skutkowat poprawg zysku netto o 12,5% r/r. Udziat sprzedazy eks-
portowej w przychodach wyniost podobnie jak w 1921 28,7%.

= Najwiekszy nominalny wzrost zyskow w 2q21 odnotowano w branzy
10.82 (Produkcja kakao, czekolady i wyrobéw cukierniczych) oraz PKD
10.12 (Przetwarzanie i konserwowanie miesa z drobiu). Odmrazanie dziatal-
noSci gastronomii wptyneto pozytywnie na popyt na drob i wspierato wzro-
sty jego cen. Spadek produkcji drobiu 2921, bedqcy w duzym stopniu efek-
tem grypy ptakow (rekordowa liczba ognisk), sprawit jednak, ze przychody
branzy drobiarskiej obnizyty sie. Wzrost kosztow surowcowych, gtéwnie cen
zbdz, odbijaty sie negatywnie na producentach pieczywa, wytworcach pro-
duktow przemiatu zb6z, makarondw oraz pasz dla zwierzgt gospodarczych.

= Zmiany w produkcji sprzedanej przetworstwa spozywczego pozwalajg
oczekiwac, ze dynamika przychodéw firm branzy spozywczej w 3q21 spo-
wolni wzgledem 2q21, w ktorym wzrost byt efektem niskiej bazy z 2q20.
Szacujemy ze przychody firm mogq zwiekszyc sie o 4-9% r/r.

* Mniejsze restrykcje w dziatalnosci HoReCa (w poréwnaniu do 2020)
w kolejnych kwartatach bedq wspiera¢ wzrost przychodéw przetworcow
spozywczych w relacji rocznej. Ozywienie gospodarcze bedzie czynnikiem
oddziatujgcym pozytywnie na popyt na zywnos$c¢. Jednak ryzyko 4. fali za-
chorowan, oznacza mozliwos$¢ przywrocenia czesci obostrzen w 4q21. Ob-
cigzeniem dla sprzedazy eksportowej zywnosci sq wcigz wystepujqce barie-
ry zwigzane z brexitem.

= Kluczowa dla oceny branzy bedzie sytuacja w przetworstwie miesnym.
Wzrost cen drobiu (efekt zwiekszajgcych sie kosztow pasz i spadku produk-
cji zywca) oraz rekordowe ceny bydta, cho¢ przy stabilizacji cen trzody na
niskim poziomie, mogq wywiera¢ presje na wzrost kosztow firm w kolejnych
kwartatach i tym samym na marze firm. Wcigz rosngce ceny zb6z oraz
surowcow oleistych (wzrost kosztow surowcowych), bedq negatywnie
oddziatywaty na branze piekarniczq oraz producentéw pasz dla zwierzqgt
gospodarczych. Dodatkowym negatywnym czynnikiem dla firm bedzie
istotny wzrost cen gazu, energii oraz paliw, a takze rosnqce koszty pracy.

Wybrane wskazniki 2q 20 3q20
ROS Stopa zysku netto 338 47
ROE Stopa rentownosci kapitatu wtasnego 10,9 11,5
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1,60 1,58
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1,10 1,07
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 32 34
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 39 40
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 34 36
DR Wspotczynnik dtugu 0,43 0,44
WP Pokrycie majqtku trwatego kapitatem statym 1,23 1,22
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 28,4 26,3
Liczba jednostek gospodarczych ogétem 1098 1109

Przychody, koszty i wynik finansowy

mid zt min zt

70.0 3000
60.0 2 500
500 2000
400

1500
30.0

1000
200
100 500

00 0

4919 1920 2q20 3q20 4q20 1921 2921

mmm przychody (L) koszty (L) s wynik finansowy netto (P)
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Bietgea zytuacja finanzowa

Biezgca ogolna sytvacjo gozpodarcza przedzighiorztwa

sty-17 p-17 oty-18 Ep-128 oty-19 kp-19 oty-20 hp-20 oty-21 Ep-21

Zrodto: GUS

4920 1q 21 2q 21

decyl 5 decyl 9

2,8 49 39 X X
10,5 13,5 11,9 13,0 62,7
1,54 1,56 1,56 1,50 4,39
0,99 1,05 1,07 1,00 3,56

37 33 31 23 87

38 40 40 32 67

36 34 34 27 64
0,44 0,43 0,43 0,46 0,80
1,19 1,22 1,21 1,22 2,84
28,1 28,7 28,7 X X

1125 1000 1024

Zr6dto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B (>=50 os6b); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajgce
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PKD 14. Produkcja odziezy

= Odmrozenie gospodarki i otwarcie od 4 maja sklepéw wptyneto na Przychody, koszty i wynik finansowy
wyrazng poprawe wynikow branzy odziezowej w 2q21 w poréwnaniu do 14 mad LLER
stabych rezultatow w 1q21. W 2921 przychody zwiekszyty sie o 18,9%
(wobec -1,5% w 1q21), co przy wzroscie kosztow o 18,1% (wobec -0,9% w
1q21), poprawito wynik finansowy o 21,5% i rentowno$¢ branzy (por. tabe-
la). Wskaznik rotacji zapaséw w 2q21 skrocit sie wzgledem 1921 o 8 dni, do
103 dni. Zwigkszenie eksportu odziezy o 21% r/r pozwolito na szybsze od- 04

budowanie spadku przychodéw branzy w poprzednim kwartale. Sprzedaz o 0
eksportowa siega 40% przychodow netto.

12 100

0.8
0.6

0.0 0
= Otwarcie galerii handlowych na poczgtku maja przyczynito sie do fan Tl 2 3020 dak0 a2
zwigkszenia zamowien ze strony handlu w 2q21 i znaczgcego wzrostu pro- =P () = osty () ik neron et
dukcji sprzedanej branzy odziezowej r/r. Poczgtek wakacji przyniost zmniej- Zmiana przychodéw i kosztow
szenie produkcji sprzedanej o 1,4%, co wynikato z przekierowania popytu b
konsumentow z handlu detalicznego na ustugi, w szczegdlnoSci zwigzane z 20
organizacjq wyjazdow i zakwaterowania. W sierpniu, gdy przyszta fala s /
ochtodzenia, nastgpito odbicie sprzedazy produktow odziezowych (+14,1%). 12 /
Takze przygotowanie dzieci do powrotu do nauki stacjonarnej w szkotach 0 \/
zwiekszyto zamowienia dla producentéw ze strony handlu. .
= W okresie styczen-sierpien 2021 produkcja sprzedana wzrosta o 9,1% s
r/r. Zwiekszyta sie produkcja kostiumow damskich (+35%), ptaszczy me- o
skich (+22%), spodni damskich (+9%). Silne spadki produkcji zanotowano w R ;rigzghmgz:gzzmm 3q20 4?cz<:<m1gqoz;memzqz1

przypadku: garniturow (-46%), ptaszczy damskich (-36%), sukienek i spod-

nic (-26%), co byto efektem pracy zdalnej i ograniczenia wyj$¢ oficjalnych.
vy . . . . . L. Zmiana produkcji sprzedanej
* Przewidujemy, ze w 3921 dynamika produkcji sprzedanej odziezy spo- vs koniunktura w branzy odziezowej  *:7/"

wolni do 2-3% r/r, na co wskazuje m.in. stabszy odczyt koniunktury od- » *
no$nie portfela zaméwien. Powroty do szkét, uczelni i biur mogq by¢ im- 0 0
pulsem do zakupu nowej odziezy, jednocze$nie utrzymujgca sie wysoka
inflacja oraz podwyzki cen energii i gazu bedq sktania¢ konsumentéw do 50 40
racjonalnych wydatkéw. 1-2 tygodniowe opdznienia w transporcie towa-
row z Azji do Europy mogq pozytywnie wptywaé na zamoéwienia eksportowe 100 80

sty-20
mar-20
maj-20
lip-20
wrz-20
lis-20
sty-21
mar-21
maj-21
lip-21
wrz-21

dla polskich producentoéw. Firmy z zagranicy mogq szuka¢ podwykonawcow
w blizszych lokalizacjach. Poprawy wynikéw finansowych i wiekszych przy-
chodéw branzy mozna oczekiwa¢ w 4q21, gdy handel szykuje sie na Black
Friday i Boze Narodzenie. Ryzykiem pozostaje czwarta fala pandemii i skala

koniunktura - biezqcy portfel zamowien (L)
koniunktura - przewidywana sprzedaz detal. odziezy (L)
——— produkcja sprzedana odziezy (P)

ewentualnych restrykcji zaleznych od poziomu wyszczepienia w poszczegol- e e
nych regionach kraju.
Wybrane wskazniki 2q 20 3q20 4q20 1q 21 2q 21

decyl 5 decyl 9
ROS Stopa zysku netto 10,8 78 85 21 10,9 X X
ROE Stopa rentownosci kapitatu wtasnego 11,5 12,1 13,5 35 13,0 8,2 43,4
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 2,19 2,19 2,44 2,22 2,33 2,35 7,32
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1,16 117 1,36 1,14 1,20 1,35 5,03
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 100 107 93 112 103 66 199
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 58 65 58 55 55 39 93
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 32 39 29 37 34 19 64
DR Wspotczynnik diugu 0,39 0,40 0,37 0,39 0,39 0,41 1,02
WP Pokrycie majqtku trwatego kapitatem statym 1,96 2,06 2,18 2,11 2,22 2,18 10,71
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 38,3 33,5 32,4 378 39,0 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogétem 177 181 183 144 148

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

= Przychody branzy skérzanej w 2921 z uwagi na odbudowe produkc;ji Przychody, koszty i wynik finansowy
sprzedanej w kwietniu i maju (efekt bazy) niemal dwukrotnie przekroczy- 10 " e

ty wartos$¢ osiggnietq w 1q21. Stabsze tempo wzrostu kosztow niz przy-
chodéw poprawito wynik finansowy netto z 11 min zt w 2q20 do 93 min 07
zt w 2921 oraz rentownos¢ sprzedazy o ponad 8 pp r/r (por. tabela). 06

= Otwarcie sklepéw obuwniczych i z galanterig skoérzang na poczgtku 04
maja’21, po poéttoramiesiecznym lockdownie, miato pozytywny wptyw na 02
zamowienia dla producentow ze strony hurtowni i detalu (wzrost produkgji o1 1
sprzedanej kwietniu o 150%, w maju o0 24% r/r). Od czerwca produkcja Ol 20 3 da 1qn 2021
sprzedana notuje kilkunastoprocentowe spadki (w lipcu i sierpniu produk- s pr7chody (L) s koszty (L) ——wnik finansowy netto (7)
cja nizsza o ok. 20% r/r), gdyz baza odniesienia sprzed roku jest wyzsza. W

2921 produkcja skor zwiekszyta sie 0 43% r/r, a obuwia skorzanego o 15%. Sprzedaz odziezy i obuwiana podstawie

W okresie lipiec-sierpien produkcja skor byta o 12% wyzsza r/r, natomiast o danychotransakcjach kartami PKO BP

produkcja obuwia skorzanego spadta o 27%. Na wielko$¢ zamowien moze Indeks. sty 20192100

mie¢ wptyw skierowanie popytu konsumpcyjnego na ustugi zwigzane z 20

wyjazdami wakacyjnymi i rosngce ceny obuwia. 200

85883888

= W 3q21, sprzedaz obuwia, toreb skérzanych i innych wyroboéw ské- 150

rzanych prawdopodobnie lekko wzro$nie ze wzgledu na wymiane butéw

przed powrotem do szkot, uczelni i pracy w biurach. Ograniczajgco na

produkcje krajowq bedzie oddziatywat utrzymujgcey sie naptyw wyrobow z 50 o

Chin oraz wzrost znaczenia sprzedazy obuwia w zagranicznych dyskontach . —2021

i supermarketach. Wzrost sprzedazy detalicznej w kraju moze nie by¢ na Tty Tmar Tmap  Thp lwz 1l
tyle silny, by produkcja sprzedana branzy wykazata wzrost r/r. Pozytyw-
nie na przychody wptywaé bedzie eksport obuwia. Zagrozeniem dla produ- Zmiana produkcji sprzedanej
centéw pozostaje tancuch dostaw - op6znienia dostaw surowcow i wysokie vs koniunktura w branzy skorzanej
ceny transportu z Azji. o .

%;r/r

100

Zrédto: PKO BP

» Ryzykiem pozostaje przebieg czwartej fali pandemii. Wzrost zakazen » 1

moze spowodowac przywrocenie restrykcji pandemicznych, cho¢ prawdo- 0 0
podobnie bedq mniejsze i zr6znicowane w zalezno$ci od poziomu wyszcze-
pienia. Poprawy wynikow mozna oczekiwa¢ w 4q21 z uwagi na wzmozony
popyt konsumencki w okresie przed$wigtecznym. 50 200

25 -100

sty-20
mar-20
maj-20
lip-20
wrz-20
lis-20
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mar-21
—~ maj-21
lip-21
wrz-21

koniunktura - bariera: konkurencyjny import (L, odwroc. o)
——koniunktura - biezqcy portfel zamowien (P)

produkcja sprzedana skor i wyrobow skorzanych (P)

Zrodto: GUS
Wybrane wskazniki 2q 20 3q 20 4q20 1q 21 2q 21
decyl 5 decyl 9
ROS Stopa zysku netto 2,4 7,0 5,0 9,0 10,8
ROE Stopa rentowno$ci kapitatu wtasnego . 7,5 . 15,8
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej . 2,74 . 3,24
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci . 1,88 . 2,22
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) . 81 . 68
CP Wskaznik rotacji nalezno$ci (dni) . 104 . 86
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) . 52 . 40
DR Wspétczynnik dtugu . 0,37 . 0,34
WP Pokrycie majgtku trwatego kapitatem statym . 2,40 . 2,54 .
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 54,5 49,0 56,2 61,2 54,4
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 56 57 58 44 47

Zrodto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B (>=50 0s6b); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajqgce
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PKD 16. Produkcja wyrobow z drewna

= Branza produkcji wyrobow z drewna osiggneta bardzo dobre wyniki Przychody, koszty i wynik finansowy

w 2q21. Mimo silnego wzrostu kosztow (36,2% r/r; 8,9% q/q), producen- 100 ™4 mnd 900
tom udato sie w wiekszym stopniu podniesé przychody (43,3% r/r; 12,9% Zg 1000
q/q) i tym samym znacznie umocni¢ wynik finansowy (136% r/r; 66,1% 70 -
a/q), a takze podnies¢ ROS do niespotykanego wczesniej poziomu 12,5% 60

(+5,0 pp r/r; +3,9 pp q/q). Oba segmenty branzy (PKD 16.1 i 16.2) odnoto- - o
waty rentowno$¢ wyzszq zarowno w stosunku do poprzedniego roku, jak 30 400
i w ujeciu q/q. Najwyzszq ROS (14,7%) osiggneli producenci arkuszy forni- 20 200
rowych i ptyt drewnopochodnych (PKD 16.21). Znaczny skok rentownosci 00 0
(10,2%; +12,0 pp r/r, +5,4 pp q/q) osiqgneli rowniez producenci wyrobow 441920 240 320 4020 a2t 2021

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

tartacznych (PKD 16.1). Warto odnotowa¢, ze w 2921 udziat przychodow
ze sprzedazy zagranicznej wzrost do 44,1% (+1,4 pp q/q).

Zmi hodow i koszto
= 7 uwagi na niskg baze z poprzedniego roku, 2q21 przyniost znaczny mianaprzychodowtkosziow

wzrost produkcji sprzedanej (41,9% w cenach biez.). W catej 1h21 produk- 0 1%

cja sprzedana branzy wzrosta o 28,8% r/r, a duze wzrosty w ujeciu wolu- 0

menowym odnotowano dla palet drewnianych (31,4% r/r), ptyt drewnopo- %

chodnych (20,3%) i tarcicy (14,4%). Od cze’21 obserwujemy silny wzrost o

cen produkcji sprzedanej (PP w sie’21: 17,3%), co wynika z duzego popytu 10

na wyroby z drewna (gtownie ze strony budownictwa i notujgcej wysoki 0 N

poziom zamoéwien branzy meblarskiej) i niedoboréow surowcowych - we o

wrze$niowym pomiarze koniunktury az 45% firm wskazato niedobér su- e 2 s a0 1 2
rowcow jako istotng bariere prowadzenia dziatalnosci. Wskaznik przewidy- ——GS Praychody ogofem TC Koszty ogofem

wanych cen odnotowat jednak spadek o 10,6 pkt m/m, co moze wskazy-

wac¢ na poczgtek stabilizacji cenowej.
Zmiana produkcji sprzedanej vs koniunktura

= Spodziewamy sie, ze 2h21 przyniesie lekkie hamowanie produkcji w produkcji wyrobdw 2 drewna
wzgledem mocno rozgrzanej pierwszej potowy roku, na co wskazuje male- 100 %i/r jz
jocy wskaznik przewidywanego portfela zamowien (wrze'21: -1,2 pkt). % 0
Z duzym prawdopodobienstwem mozna zatozy¢, ze produkcja sprzedana 15
w catym 2021 wzro$nie nawet o 15-20% (w cenach statych), a rentow- 0 .
no$¢ sprzedazy utrzyma sie na poziomie przekraczajgcym $redniq w prze- w0 20
mysle. Obserwowane obecnie wzrosty cen drewna okazq sie najpewniej 45
bardziej dotkliwe dla podmiotow, ktére zakontraktowaty na 2021 niewy- M s w e oceeccscssgn s "
starczajgcq pule surowca w Lasach Panstwowych, co negatywnie moze s tfzegizesrzest
odbi¢ sie na ich rentownosci. Branza ma przed sobq dobre perspektywy, prodkciosprzedanawyobin  dewn (7

. q 0 . . . iezqca produkcja
wspierane m.in. przez korzystng koniunkture w budownictwie (Polski tad) przewidywany portfel zamowier krajowy i zagraniczny (1)
oraz trend zwigzany ze zwiekszonym popytem na produkty pochodzenia Zrodho: GUS

naturalnego. Problemem pozostaje kwestia dostepnosci surowca do pro-
dukgji, a takze wzrost cen energii i wynagrodzen.

Wybrane wskazniki 2q 20 3q20 4q20 1q 21 2q 21

decyl 5 decyl 9
ROS Stopa zysku netto 75 84 50 8,6 12,5 X X
ROE Stopa rentownosci kapitatu wtasnego 8,1 10,1 10,0 16,7 21,2 22,8 74,1
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1,56 1,69 1,58 1,77 1,68 1,89 5,21
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 0,99 1,11 0,97 1,14 1,12 1,23 3,53
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 47 45 47 39 39 39 88
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 41 42 35 39 40 37 74
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 30 32 30 29 31 25 52
DR Wspétczynnik dtugu 0,43 0,42 0,43 0,42 0,42 0,44 0,76
WP Pokrycie majgtku trwatego kapitatem statym 1,14 117 1,14 1,20 1,20 1,54 4,06
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 448 42,6 39,6 42,7 441 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 290 294 297 270 281

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

= Przychody branzy wzrosty w 2q21 nieznacznie mniej niz koszty (przy- Praychody, koszty i wynik finansowy

chody: 21,6% r/r; koszty: 21,8% r/r), a rentowno$¢ sprzedazy obnizyta sie o o
do 8,1% (-0,3 pp r/r; -1,7 pp q/q). Producenci masy wtoknistej, papieru 1o e
i tektury, ktorych udziat w przychodach catej branzy siega 35%, osiggneli 0 1000
wyzszy ROS (11,1%), niz producenci wyrobow z papieru i tektury (6,5%), 100 800
w mniejszym stopniu odczuli tez spadek rentownos$ci w stosunku do po- 5 600
przedniego kwartatu (PKD 17.1: -0,8 pp q/q vs PKD 17.2: -2,2 pp q/q). Zysk °0 0
netto osiggngt warto$¢ 934 min zt (+18,3% r/r; -12,5% q/q). Udziat przy- 0 .
chodéw ze sprzedazy eksportowej wyniost 35,0% i nie zmienit sie istotnie 20
wzgledem 1q21. o 4919 1920 2020 3q20 4q20 1q21 2q21 ‘
= Wyniki branzy uwarunkowane sq cenami celulozy, ktére w 2921 pozo- = praychody (1) = kosaty (L) ——wynik finansowy netto (°)
stawaty w trendzie wzrostowym - celuloza NBSK (dtugowtoknista) wzrosta
0 41% r/r i 24% q/q, a BHKP (krotkowtoknista) o 48% r/r, jak i 32% q/q Zmiana przychodow i kosztow
(dane Foex). Sktonno$¢ branzy do przenoszenia rosngcych kosztéw na 25 M
odbiorcow nadal jest duza, o czym $wiadczq wysokie wartosci wskaznika 2
cen produkcji sprzedanej (9,1% r/r w sie’21). Branza spodziewa sie dal- 15
szych wzrostow, na co wskazuje umacniajgcy sie (i najwyzszy sposrod 10
wszystkich branz przemystowych) wskaznik przewidywanych cen (51,0 pkt 5
we wrzesniowym pomiarze; +1,9 pkt m/m; por. wykres). 0 /
» Produkcja sprzedana w 2q21 wzrosta o 28,4% r/r (23,9% w cenach 5 /\\/
statych), umochnita sie rowniez wzgledem 1921 (+6,4%). Dobrq koniunkture w07
branzy wspiera utrzymujqca sie wysoka sprzedaz w kanale e-commerce o e e sty
generujgca duzy popyt na opakowania (szczegolnie w zakresie produktow
wielkogabarytowych, np. mebli, sprzetu AGD/RTV) - wolumen produkcji pu-
detek z papieru i tektury wzrost w 2921 0 22,2% r/r (+2,7% q/q), a produkcji Zmiana produkciji sprzedanej
tektury 0 26,2% r/r (-1,8% q/q). Pozytywnie oddziatuje réwniez silny trend ¢ Vskoniunktura wbranzy papierniczej tir/r )
wypierania plastiku przez papier (wzmacniany m.in. przez dyrektywe UE " N
Single Use Plastics).
= W 3q21 spodziewamy sie wzrostu produkcji sprzedanej o ok. 30% r/r ’ ’
(ok. 20% r/r w cenach statych), a w catym 2021 wzrost moze wynies$¢ 30 s
nawet 20% r/r (13-15% w cenach statych). Nastroje w branzy sq pozy- 0 -
tywne, wzmacniane przez oczekiwany trwaty wzrost popytu na wyroby g8 FETLEEER
z papieru. W dtuzszym okresie kluczowym czynnikiem ryzyka dla branzy e &7 27 % E &7 3
bedzie wzrost kosztéw energii, a takze wzrost kosztow surowca drzewnego S A Ao
do produkcji celulozy (co bedzie sktania¢ producentow do zwigkszania ’ konunktura -preevidyane ceny ()
wykorzystania surowca z recyklingu). Zrodho: GUS

Wybrane wskazniki 2q 20 3q20 4920 1q 21 2q 21 decyl 5 decyl 9
ROS Stopa zysku netto 8,4 9,4 8,9 9,8 8,1 X X
ROE Stopa rentownosci kapitatu wtasnego 17,3 17,0 16,8 18,3 17,5 18,0 53,2
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1,57 1,60 1,58 1,64 1,48 1,62 4,92
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1,09 1,15 1,13 1,19 1,05 1,05 3,41
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 39 35 35 33 36 38 76
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 49 53 53 52 54 56 90
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 36 37 38 38 41 42 80
DR Wspotczynnik dhugu 039 039 039 0,38 0,41 0,47 0,79
WP Pokrycie majqtku trwatego kapitatem statym 1,18 117 117 1,20 1,16 1,22 2,55
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 36,4 334 36,4 349 35,0 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogétem 218 224 227 208 215

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

Kwartalnik Branzowy 3q21

PKD 20. Produkcja chemikaliow i wyrobéw chemicznych

* Branza osiggneta poprawe zysku netto o 20,3% r/r, dzieki wzrostowi
przychodow o 21,6% r/r, przy rosngcych kosztach o 22,4% r/r. Poszczegolne
grupy producentéw zanotowaty mocno zréznicowang dynamike osigganych
rezultatow. Pozytywne trendy kontynuowali wytworcy tworzyw sztucznych
w formach podstawowych (PKD 20.16; +217 min z r/r) i pozostatych pod-
stawowych chemikaliow organicznych (PKD 20.14; +59 mln zt) i nieorganicz-
nych (PKD 20.13; +32 min z}) oraz gazéow technicznych (PKD 20.11; +59 min
zt). Staby rezultat zanotowali producenci nawozéow (PKD 20.15; -136 min zt
r/r), a takze mydet i detergentow (PKD 20.4; -79 min zt), cho¢ w tym drugim
przypadku kluczowe znaczenie miat efekt wysokiej bazy. Pogorszenie wyniku
netto dotyczyto tez producentow farb (PKD 20.3; -32 min zt).

= Wzrost przychodéw branzy byt napedzany popytem zewnetrznym -
udziat sprzedazy eksportowej w przychodach zwigkszyt sie o 1,6% pp r/r
do poziomu 41,7%.

= Silny wzrost gospodarczy zarowno w Polsce, jak i w Europie, przetozy sie
na utrzymanie wysokiego popytu. Rosngce ceny surowcow (m.in. energe-
tycznych) powodujqg, ze przedsiebiorstwa zwiekszajq tez ceny produktow
finalnych. Cena gazu w ostatnim czasie jest przedmiotem spekulacji (najwyz-
sza od 2014), jednak w $rednim terminie powinna sie ona znaczqco zmniej-
szyc¢. Potencjalne utrzymanie sie notowan gazu na obecnym poziomie bardzo
istotnie zmniejszytoby rentownos$¢ produkceji nawozow - mozliwosci dalszego
przerzucania wzrostu kosztow na rolnikéw sq ograniczone, gdyz zbyt wysokie
ceny mogq spowodowac brak optacalnos$ci aplikacji czesci dawek nawozow.
Nalezy oczekiwa¢ kontynuacji bardzo dobrych wynikéw wytworcow tworzyw
sztucznych w formach podstawowych (istotny wzrost r/r), gdyz modelowa
marza petrochemiczna Orlenu znajduje sie na bardzo wysokich poziomach
(cho¢ w ostatnich miesigcach nastgpita niewielka korekta).

Szacujemy, ze przychody branzy w 3q21 powinny wrosng¢ o 15-25% r/r,
przy kosztach rosngcych w podobnym tempie, co przetozy sie na utrzyma-
nie rentownos$ci sprzedazy lub jej nieznaczng poprawe. Silny popyt na wy-
roby branzy jest kluczowym czynnikiem w pozytywnej ocenie $rednioter-
minowych pespektyw dla branzy.

Wybrane wskazniki 2q 20 3920
ROS Stopa zysku netto 9,8 79
ROE Stopa rentownosci kapitatu wiasnego 14,1 13,4
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1,58 1,49
QR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1,11 1,04
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 42 43
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 45 48
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 43 48
DR Wspétczynnik dtugu 0,45 0,44
WP Pokrycie majqgtku trwatego kapitatem statym 1,16 1,12
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 40,1 383
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 253 256

7]

Bank Polski

Przychody, koszty i wynik finansowy

mid zt

min

#

200 2000
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16.0 1600
14.0 1400
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100 1000
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6.0 600
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20 200
0.0 0
4q19 1920 2920 3q20 4q20 121 2q21
mmmm przychody (L) koszty (L) === wynik finansowy netto (P)
Zmiana przychodow i kosztow
%61/
25
20 4
15
10
5
0 _A
-5
-10
4919 1920 2920 320 4920 1921 2921
= GS Przychody ogétem TC Koszty ogotem
WIG Chemia
11000
10 000
9000
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7000
6000
5000
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3000
sty20 kw20 lip20 paf20  sty21 kw21 lp21
Zrodto: Bloomberg
4920 1q 21 2q 21
4 * t decyl 5 decyl 9
3,7 9,7 9,6 X X
11,6 17,9 17,5 16,9 50,6
1,37 1,51 1,40 1,85 5,29
0,93 1,03 1,02 1,14 3,76
45 43 39 52 112
43 48 48 53 97
50 46 46 39 77
0,46 0,46 0,46 0,42 0,77
1,07 1,12 1,11 1,48 3,00
422 38,4 41,7 X X
259 254 261

Zrodto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B (>=50 0s6b); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajqce
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Kwartalnik Branzowy 3q21

Bank Polski

PKD 21. Produkcja podstawowych wyrobéw farmaceutycznych

= W 2q21 branza farmaceutyczna po stabym 1q21, znaczqco poprawita
wyniki. Przychody zwiekszyty sie o 26,2% r/r wobec spadku o 4,5%

Przychody, koszty i wynik finansowy

mid zt

min zt
w 1@21. Dynamika kosztow byta wolniejsza niz wzrost przychodoéw, w re- °0 [
zultacie wynik finansowy osiggngt wartos§¢ 700 min zt wobec 268 min zt >0 o
w 2q20, a rentowno$¢ sprzedazy zwiekszyta sie 0 9 pp r/r. Zwiekszony po- 40 o800
pyt na leki, suplementy diety oraz dermokosmetyki wynikat z poprawy do- 30 L 60
stepnosci do lekarzy, a takze z wiekszego dbania konsumentéw o zdrowie. 20 L w00
W 2921 produkcja sprzedana lekow wzrosta o 13% r/r, w okresie lipiec- " -
sierpien o 7%. W okresie styczen-sierpien’21 warto$¢ rynku aptecznego '
byta o 3,6% wyzsza r/r, przy czym sprzedaz lekow na recepty petnoptatne %00 10 2020 320 4w 1 2021
wzrosta o 17,4%. W 2021 sprzedaz rynku aptecznego moze przekroczyc 39 s przychiody (L) e koszty (1) ——wynik finansowy netto (P)
mld zt (+4,4% r/r). Dominujgcy udziat w wynikach dziatu 21 ma grupa 21.2
- produkcja lekow i pozostatych wyrobow farmaceutycznych; 60 firm osiq- Zmiana przychodow i kosztow
gneto 99,8% przychodow, ROS=17,3%. W grupie 21.1 - produkcja podsta- w0 S
wowych substancji farmaceutycznych w 2921 funkcjonowato 5 firm za- 35
trudniajgcych powyzej 49 osob (0,2% przychodow dziatu, ROS=-14,5%). 0
= Pandemia koronawirusa unaocznita problem silnego uzaleznienia pol- 20 /
skiej (i europejskiej) branzy farmaceutycznej od poétproduktow z Azji. .
Niemal 80% lekow sprzedawanych w Europie ma w sktadzie substancje 5
aktywng (API) produkowanq przez chinskich lub hinduskich wytwaorcow. 0 \/
Braki w dostawach lekow w duzej mierze dotyczg medykamentéw po- .
wszechnie stosowanych, ktére znajdujg sie na rynku od wielu lat. JaP e gen e
25.11.2020 KE przyjeta strategie farmaceutycznq dla Europy, aby zapewni¢ rems yeeen
pacjentom dostep do innowacyjnych i przystepnych cenowo lekow oraz Zmiana produkdji sprzedanej vs
wspierac¢ konkurencyjnos$é, innowacyjnos¢ i zrbwnowazony charakter unij- “© . koniunktura , 0
neqgo przemystu farmaceutycznego. Wazng role farmacji dostrzegt resort i sprzedaz detal. farmaceutykw i/t
rozwoju umieszczajgc branze ws$réd kluczowych sektorow gospodarki 30 2
w Polityce Przemystowej Polski oraz w Polskim tadzie (darmowe leki dla 0 0

0sob 70+, darmowa szczepionka przeciwko HPV).

30 -20

= Najblizsze kwartaty mogq przynies¢ spadek dynamiki r/r, gtéwnie ze

wzgledu na wysokq baze odniesienia w 2020. Niemniej obawy dotyczqce e
czwartej fali pandemii powinny sprzyja¢ ponownym zakupom farmaceuty- 25 g &t 2 g s g st
kow. Ryzykiem dla krajowych producentow pozostaje regularno$¢ do- sprzedaz detaliczna formaceutykow (P)
staw pétproduktéw z Chin i Indii. Wyisze ceny importowanych substancji T vtk st wnostu macasseineh ()
oraz drozsze dostawy najpewniej przetozq sie na podniesienie cen lekow £rodior GUS
w Polsce. W kierunku poprawy wynikéw branzy w dtuzszym okresie bedq
oddziatywa¢ rosnqce wydatki na opieke zdrowotnq, wydtuzanie sie zycia
oraz wysoki popyt na suplementy.

Wybrane wskazniki 2q 20 3q 20 4920 1q 21 2q 21

decyl 5 decyl 9

ROS Stopa zysku netto 8,1 28,8 22,5 6,9 17,2 X X
ROE Stopa rentownosci kapitatu wtasnego 12,7 17,4 17,2 6,8 11,0 14,5 51,8
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 2,17 2,41 2,62 2,36 2,29 3,46 11,34
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1,41 1,53 1,81 1,57 1,45 1,98 8,08
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 78 79 76 72 79 87 214
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 58 63 60 65 65 68 123
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 47 43 45 39 39 28 80
DR Wspétezynnik dtugu 0,32 0,29 028 0,29 0,29 0,27 0,66
WP Pokrycie majqtku trwatego kapitatem statym 1,36 1,37 1,45 1,39 1,33 1,71 3,71
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 27,0 26,1 229 28,4 243 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 65 65 65 64 65

Zrodto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B (>=50 o0s6b); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajqgce
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Kwartalnik Branzowy 3q21

PKD 22.2 Produkcja wyrobo6w z tworzyw sztucznych

= Zysk netto branzy poprawit sie 0 41% r/r w 2921 dzieki wzrostowi
przychodow (+44% r/r), przy wyzszych kosztach (+45% r/r), i jednocze-
Snie byt zblizony do rekordowego wyniku w 19q21. Wytwoércom udato sie
podnie$¢ ceny produktow na tyle mocno, zeby zrekompensowac¢ znacznie
wyzsze koszty (por. wykres cen tworzyw sztucznych w formach podsta-
wowych). Rentowno$¢ sprzedazy byta na podobnym poziomie r/r. Dyna-
mika zmiany zysku nie byta tak rownomierna jak w poprzednich kwarta-
tach. Najwiecej zyskali producenci ptyt, arkuszy, rur i ksztattownikow (PKD
22.21; +134% r/r), pozostatych wyrobow (PKD 22.29; +19%) oraz wyro-
bow dla budownictwa (PKD 22.23; +19%). Drugi kwartat z rzedu ujemngq
dynamike zysku netto odnotowali producenci opakowan (PKD 22.22; -
17%), aich rentowno$¢ sprzedazy nie byta juz tak wysoka jak
w poprzednich kwartatach (6%; - 3 pp r/ri -3,3 q/q), cho¢ w tym przypad-
ku nalezy pamieta¢ o wysokim efekcie bazy (poczqtek pandemii - wzrost
popytu na opakowania).

= Od czerwca’21 ceny tworzyw sztucznych w formach podstawowych
(surowce) obnizajq sie, jednak nadal sq na bardzo wysokich poziomach,
co $wiadczy o unormowaniu relacji popytu i podazy. W 3921 zmniejszyty
sie one 0 9% q/q, co przy utrzymujgcym sie wysokim popycie na wyroby
branzy moze by¢ dobrq okazjq do zwiekszenia marzy na sprzedazy poprzez
wolniejszy i pozniejszy spadek cen produktéw niz surowcow. Jednak byty
one wyzsze az o 72% r/r, co implikowa¢ bedzie znacznie wyzsze koszty
i jednoczesnie przychody r/r, gdyz ceny surowcow sq rekompensowane
przez wzrost wartosci produktow finalnych. Szacujemy, ze przychody bedq
wieksze o okoto 20% r/r w 3q21 a rentownos$¢ sprzedazy bedzie podobna
lub nieznacznie wyzsza jak w 2q20, co przetozy sie na zblizong dynamike
zysku netto.

= W perspektywie kolejnych kwartatow prawdopodobna jest kontynuacja
spadku cen tworzyw sztucznych w formach podstawowych, co pozytywnie
przetozy sie na strone kosztowq. Popyt wydaje sie byc silny, aczkolwiek
nie az tak mocny jak w dotychczasowych kwartatach, co w sumie powin-
no przetozyc¢ sie na pozytywnqg ocene Srednioterminowych perspektyw
branzy.

Wybrane wskazniki 2q 20 3q20
ROS Stopa zysku netto 9,1 9,5
ROE Stopa rentowno$ci kapitatu wtasnego 18,9 18,0
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1,64 1,65
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1,10 1,13
IT Wskaznik rotacji zapaséw (dni) 48 46
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 53 54
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 42 43
DR Wspotczynnik dtugu 0,45 0,44
WP Pokrycie majqgtku trwatego kapitatem statym 1,30 1,31
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 46,7 39,5
Liczba jednostek gospodarczych ogétem 608 617

4920

7]

Bank Polski

Przychody, koszty i wynik finansowy

mid zt min z
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Zrodto: plastech.pl

1q 21 2q 21 decyl 5
7,2 10,6 9,0 X
16,8 249 22,6 20,2
1,74 1,66 1,65 1,71
1,16 112 1,09 1,08
47 44 47 47
49 52 54 54
40 43 45 39
0,42 0,45 0,45 0,46
1,32 133 1,35 1,39
574 45,5 46,7 X
622 582 600

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

sty20 lip20 sty21  lip21

decyl 9

X
55,7
411
2,85

90
97
80
0,81
3,02
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Bank Polski

PKD 23. Produkcja wyrobow z surowcoéw niemetalicznych

= Wuyniki ekonomiczno-finansowe branzy w 2q21 byly bardzo dobre r/r,

. . .. . Przychody, koszty i wynik finanso
jak i q/q. Branza jest beneficjentem boomu na rynku budowlanym. Przy- AINOCY, KOSAYTWYNIETINAnSONY

mid z min zt

chody wzrosty 0 22,4% r/r (vs 5,5% r/r w 1q21), rosty szybciej niz koszty b 20
(20,1% r/r). Rentownos¢ sprzedazy netto znacznie wzrosta r/r (por. tabli- 140 2000
ca) i ksztattowata zdecydowanie powyzej przecietnej dla przemystu prze- 120

tworczego (odpowiednio 12,1% i 6,9%). Wsrod producentow wyrobow 100 e
z surowcow niemetalicznych w 2921 najwyzszq rentowno$¢ notowali produ- zg 1000
cenci cementu, betonu i wapna (ROS=19,8%), obrabiajgcy kamien 40 -
(ROS=12,7%) oraz producenci wyrobow betonowych (ROS=11,6%). O wyni- 20

kach dziatu decydujq gtownie wyniki producentow wyrobow ze szkta (29% %o a0 2020 32 4w 1 221
przychodoéw ogdtem), z betonu (26%) oraz cementu, betonu i wapna (14%). s p2chody (1) s koszty (1) ——wynik finansowy netto (7)

Produkcja wyroboéw z surowcow niemetalicznych nalezy do najbardziej

energochtonnych w przemysle - w 1h21 zuzycie energii to 11,1% kosztow Zmiana przychodow i kosztow

producentéw cementu, 9,1% kosztow producentéw ceramicznych materiatow 2

budowlanych i 6,1% kosztow hut szkta wobec 2,1% w przemysle przetwor- 20

czym). Wysoka energochtonno$¢ procesu technologicznego powoduje 12

duzq wrazliwo$¢ branzy na zmiany cen gazu i energii, ktére w ostatnich s ot

kwartatach utrzymujq sie w silnym trendzie wzrostowym. 0

= W 2q21 wg GUS produkcja wiekszosci wyrobow branzy silnie wzrosta r/r. 5 \/

Dwucyfrowe wzrosty wystgpity w przypadku produkcji szyb typu ,float” 10

(+40%), wyrobéw sanitarnych ceramicznych (+37%), wyrobéw izolacji ter- T e i 2 s o 1qn 2
micznej (+36%), szyb jednokomorowych (+30%), spoiw gipsowych (+24%), ——GS Przychody ogoem TC Kosaty ogotem

cegiet (+20%), masy betonowej (+17%) i wapna (+12%); produkcja cementu
wzrosta o 7% r/r, zmalata r/r produkcja dachowek (-7%); na poziomie zblizo-

nym do 2920 ksztattowata sie produkcja elementow silikatowych (+2%) i Koniunktura w produkcji wyrobow

blokéw z betonu lekkiego (+3%). Wyniki produkcji ostatnich miesiecy suge- zz w et 13 miecineac"

rujq intensywne dostosowywanie podazy do wysokiego popytu. 10

= W kolejnych kwartatach na wyniki finansowe pozytywnie bedzie od- Copn 0 N L I

dziatywaé kontynuacja wysokiego popytu ze strony budownictwa. Jedno- 10

cze$nie rosnqgce koszty energii i wysokie ceny surowcow bedq negatywnie 20

wptywaé na koszty, czego konsekwencjq bedzie ostabienie wynikéw wobec js

rekordowych pozioméw z 1h21. Takq perspektywe sugeruje ocena koniunk- paz list gru sty It mor kwie maj czer lip sie wrze
> mwsk.ogolnego klimatu koniunkturt

tUI‘g przez flrmg (por ngres) przew?dwogng portfel zamowien lgrujowg i zagraniczny

W przypadku cementowni dodatkowo niekorzystny jest silny trend wzrosto- przewidywana ogdina sytuaca gospodarcza firmy

wy ceny uprawnien do emisji dwutlenku wegla. Korzystna dla branzy pozo-

staje duza aktywno$¢ w budownictwie - rosngca liczba mieszkan w budowie frodio- 008
zapowiada utrzymanie popytu na materiaty do wykanczania.
Wybrane wskazniki 2q 20 3q 20 4920 1q 21 2q 21

decyl 5 decyl 9
ROS Stopa zysku netto 10,5 10,3 6,3 78 12,1 X X
ROE Stopa rentownosci kapitatu wtasnego 12,4 13,2 12,1 11,0 15,5 11,8 4311
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1,81 1,93 1,91 1,93 1,85 2,09 5,33
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1,21 1,36 1,32 1,36 1,29 1,25 4,15
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 55 50 51 51 49 47 114
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 59 59 52 58 59 54 116
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 43 40 43 43 43 34 80
DR Wspétczynnik dtugu 0,40 0,39 0,38 0,39 0,39 0,42 0,79
WP Pokrycie majqgtku trwatego kapitatem statym 1,21 1,24 1,23 1,25 1,24 1,44 3,74
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 27,5 32,0 32,5 36,2 35,6 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 345 349 355 314 323

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

PKD 24. Produkcja metali

= W 2921 nastgpita dalsza znaczqca poprawa wyniku finansowego Przychody, koszty i wynik finansowy

branzy (+259% r/r). 1921 byt juz najlepszym kwartatem od 2008, a w 2q21 T mnd oo
rentowno$¢ poprawita sig jeszcze o 3 pp q/q do poziomu 9,3%! Najwiek- '
szq kontrybucje do wzrostu osigganych rezultatow mieli wytwaércy surowki 200 150
i stali (PKD 24.1: ok. +700 min zt r/r), aluminium (PKD 24.42; +370 min z}) 150 1000
oraz pozostatych wyrobow ze stali (PKD 24.3; +70 min zt).
= Gtéwng przyczynqg wzrostu cen wyrobow stalowych na Swiatowych " *
rynkach byto zmniejszenie chinskiego eksportu ze wzgledu na wysoki 50 0
popyt wewnetrzny, a takze wprowadzenie cta eksportowego z Chin oraz 00 500
generalnie bardzo dobra $wiatowa sytuacja gospodarcza. Jednak 3q21 4919 1920 2920 3920 4q20 Ta21 2921
wyglgda na poczqtek normalizacji sytuacji na rynku. Stosunkowo gorsze = pragchody (1) m==osdty () —==wanik fnamsowy netto ()
otoczenie gospodarki $wiatowej (stabsze dane z Panstwa Srodka), a takze Zmiana przychodéw i kosztow
obawy o potencjalne bankructwo drugiego najwiekszego dewelopera w 70 K
Chinach - Evergrande - przyczynity sie do spadku cen wyrobow stalowych, o
cho¢, z punktu widzenia wytworcow, sq one nadal na bardzo dobrych po- 10
ziomach (por. wykres). Ten trend dobrze obrazuje $wiatowa produkcja stali 30
- wyniosta ona +3,3% r/r w lipcu’21, -1,4% r/r w sierpniu’21 i od poczqtku i
roku +10,6% r/r. PMI w przemysle stalowym w Chinach w lipcu’'21 i sierp- 0 S/
niu'21 wyniost tylko 43. W zwigzku ze spadkiem ceny zelaza oraz ztomu o S S
stalowego (przy istotnym wzroscie notowan wegla koksowego) w podob- 50
nym tempie jak wyrobow branzy, marze producentéw utrzymujg sie na 4P 1920 2020 3q20 4920 g2 202
wysokim poziomie. Konkurencyjno$¢ kosztowa wytworcow stali metodg T 08 Prachody ogdlem e Kesityogdtem
elektryczng (EAF; wsadem jest ztom) w porownaniu do hut wielkopiecowych
(BOF; wsadem jest zelazo i wegiel koksowy) jest w ostatnich miesigcach Ceny pretow stalowych i ztomu
bardzo zblizona. R
» Wedtug prognoz zuzycie stali na $wiecie w 2021 wzro$nie o 4,5-5,8%,
cho¢ bardziej prawdopodobny jest gorny przedziat tych prognoz. Znaczqco 2500
wyzsze ceny r/r wyrobow stalowych, wieksze wykorzystanie zdolnosci pro-
dukcyjnych oraz wyniki polskich producentéw za 1h21 zwiastujq, ze 2021
bedzie najlepszym rokiem dla branzy od wielu lat, pomimo mozliwego 1500
schtodzenia koniunktury pod koniec roku.
» 3921 powinien by¢ nadal bardzo dobry dla branzy pod wzgledem s T Pretyslove T Homstalowy
osiqganych rezultatow r/r, cho¢ najprawdopodobniej szczyt rentownosci e 19 w220 sy e
sprzedazy przypadt w 2q21.

Wybrane wskazniki 2q 20 3q20 4q20 1q 21 2q 21

decyl 5 decyl 9

ROS Stopa zysku netto 4,2 41 -1,2 6,3 93 X X
ROE Stopa rentowno$ci kapitatu wtasnego 2,1 41 2,5 17,0 22,5 16,9 76,3
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1,55 1,56 1,57 1,61 1,60 1,53 4,01
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 0,94 1,00 0,94 0,98 0,96 0,88 2,54
IT Wskaznik rotacji zapaséw (dni) 61 58 63 56 57 51 110
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 47 48 43 47 49 51 90
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 49 54 57 54 51 44 112
DR Wspotczynnik dtugu 0,52 0,52 0,52 0,55 0,55 0,53 0,89
WP Pokrycie majqgtku trwatego kapitatem statym 1,18 1,19 1,18 1,23 1,25 1,29 2,56
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 39,8 38,9 39,6 40,5 37,7 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogétem 160 161 162 155 160

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


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

Monitoring Branzowy

Kwartalnik Branzowy 3q21

7]

Bank Polski

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

= Koniunktura gospodarcza bardzo mocno sprzyja branzy. Po bardzo
dobrym poczgtku roku, 2q21 cechowat sie jeszcze lepszym rezultatem
finansowym (+86% r/r i +5% q/q). Przychody wzrosty w tym okresie
0 38% a koszty o 35% r/r. Wytworcom udato sie podnies¢ ceny produktow
na tyle mocno, ze nie tylko zostaty zrekompensowane wyzsze koszty (prze-
de wszystkim znacznie wyzsze ceny stali), ale tez zwiekszy¢ rentownosc
sprzedazy o 2,1 pp r/r do 8,3%. Wszystkie grupy producentéw zanotowaty
bardzo duzq poprawe rezultatow finansowych. Podobnie jak kwartat wcze-
$niej, najwiekszq kontrybucje do wzrostu mieli wytworcy pozostatych wy-
robow metalowych (PKD 25.9; +331 min zt r/r), firmy zajmujqce sie obrob-
kg metali i naktadaniem powtok (PKD 25.6; +282 min zt) oraz producenci
metalowych elementow konstrukcyjnych (PKD 25.1; +255 min z). Warto
zaznaczyc, ze przedsiebiorstwa zajmujqce sie kuciem, prasowaniem, wytta-
czaniem i walcowaniem metali (PKD 25.5) osiggnety poprawe rentownosci
0 9,5 pp (!) do poziomu 13,4%. Udziat sprzedazy eksportowej zwiekszyt sie
02,2 pp r/r do 49,2%.

= Ceny stali i potproduktow (blach, pretow, profili) ulegty korekcie
w 3q21, aczkolwiek nadal sq wyzsze o ok. 40-50% r/r. Pozytywnie wpty-
nie na to na poprawe marzy, gdyz przy stosunkowo wysokim popycie na
wyroby branzy, obnizki cen produktow bedg wprowadzane wolniej niz spa-
dek kosztow. Wzrost produkcji sprzedanej wyrobow stalowych (produk-
tow) w 3921 powinien wynie$¢ ok. 25% r/r, w poréwnaniu do 35% dy-
namiki w 2921, co nadal bardzo dobrze S$wiadczy o koniunkturze
w branzy, aczkolwiek nie bedzie ona tak dobra jak w 2q21. Wzrost ptacy
minimalnej oraz rosnqca presja ptacowa, przy jednocze$nie wiekszym po-
pycie na prace spowoduje znaczqce zwigkszenie kosztow pracy (udziat
kosztow wynagrodzen w przychodach branzy wynosi 15,8%, a wynagro-
dzenia w przeliczeniu na pracownika zwiekszyty sie 0 16,5% w 2q21 r/r).

= 7 tego powodu mozna oczekiwa¢, ze przychody branzy w 3921 wzro-
sng o ok. 20% r/r, przy bardzo istotnej poprawie rentownosci sprzedazy,
co przetozy sie na jeszcze wiekszqg dynamike zysku netto (ok. 40%). Wy-
niki finansowe w kolejnych kwartatach powinny byc¢ takze dobre, acz-
kolwiek coraz bardziej bedzie widoczne schtodzenie ogélnej koniunktury
gospodarczej.

Wybrane wskazniki 2q 20 3q20
ROS Stopa zysku netto 6,4 7,6
ROE Stopa rentowno$ci kapitatu wtasnego 12,6 13,4
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1,69 1,73
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1,06 1,12
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 64 61
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 58 61
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 47 47
DR Wspotczynnik dtugu 0,48 0,48
WP Pokrycie majqtku trwatego kapitatem statym 1,38 141
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 47,0 489
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 1060 1083

Przychody, koszty i wynik finansowy

mid zt min zt

30.0 2 500
250 2000
200
1500
150
1000
10.0
50 500
0.0 0
4q19 1920 2920 3q20 4q20 121 2q21
mmmm przychody (L) koszty (L) === wynik finansowy netto (P)

50
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20

15.0

100

50

0.0

4920

43
123
1,65
1,05

60

55

47
0,47
1,35
474

1103

Zmiana przychodoéw i kosztow

%; /1

— -

4919 1920 2920 320 4920 1921 2921
= GS Przychody ogétem TC Koszty ogotem

Wuyniki eksportu

%, r/r
30
20
10

2q19 3q19 4919 120 2920 3q20 420 1q21 2q21

rynek krajowy (L) e eksport (L) === dynamika eksportu (P)
1q 21 2q 21
decyl 5 decyl 9
89 8,8 X X
19,9 19,8 16,5 62,5
1,65 1,65 1,86 4,45
1,05 1,03 117 3,19
56 60 54 121
56 58 52 102
47 50 38 90
0,48 0,48 0,46 0,85
1,40 1,42 1,54 3,66
481 49,2 X X
994 1032

Zr6dto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B (>=50 os6b); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajgce
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PKD 26. Produkcja komputerow i wyrobow elektronicznych

= Dynamika wzrostu przychod6éw producentow elektroniki w 2q21 przy-
spieszyta (70,9% vs 23,9% w 1q21). Rownocze$nie branza notowata
znaczny wzrost kosztow dziatalnosci (69,4% vs 23,9% w 1q21), co wyni-
kato m.in. z wyzszych cen stali, drozszych komponentéw importowanych
z krajow azjatyckich, rosngcych stawek frachtu oraz rosngcych ptac.
W 2921 wynagrodzenia w przeliczeniu na pracownika wzrosty o 11,8%
wobec 8,1% w 1q21. Wynik finansowy netto zwiekszyt sie o 138,5% r/r.
Udziat eksportu w przychodach (64%) byt wyzszy o 3 pp w poréwnaniu
z 1921. Ptynnosc¢ finansowa byta akceptowalna.

= Branza RTV nalezy do beneficjentow Covid-19. Przedtuzanie pracy i nau-
ki zdalnej oraz spedzanie wolnego czasu w domu ze wzgledu na kolejne fale
pandemii zwiekszyty popyt na wyroby elektroniczne: komputery, drukarki,
konsole do gier, kamery internetowe, monitory. Remonty w mieszkaniach
czesto wiqzaty sie z zakupem nowego wyposazenia. Ponadto wzrost cen
energii elektrycznej sprzyjat wymianie starszego sprzetu na bardziej ener-
gooszczedny. W 2q21 produkcja sprzedana wzrosta w cenach biezqgcych
0 72% r/r, natomiast w okresie lipiec-sierpien zwiekszyta sie o 27% r/r.
W 2q21 produkcja komputerow zmniejszyta sie o 1%, a telewizoréw wzrosta
0 74% (korzystny trend w produkcji RTV wyhamowat w lipcu i sierpniu,
prawdopodobnie ze wzgledu na braki potproduktow oraz nizszy popuyt).

= W 3q21 oczekujemy spowolnienia dynamiki wzrostu przychodéw
branzy producentow elektroniki, z uwagi na: (a) ograniczenie mozliwosci
produkcyjnych krajowych wytwoércow ze wzgledu na utrzymujqce sie nie-
dobory potprzewodnikéw na globalnych rynkach, (b) nizszy popyt konsu-
mencki na RTV z uwagi na wzrost cen elektroniki (producenci spodziewajq
sie podwyzek rzedu 10-12% r/r) oraz przekierowanie wydatkow na ustugi,
w tym wyjazdy wakacyjne, (c) brak imprez sportowych, ktére wzmacniajq
zakupy telewizorow. Mimo czynnikbw negatywnie oddziatywujgcych na
sytuacje branzy, producenci pozostajg w optymistycznych nastrojach, o
czym $wiadczq poprawiajgce sie wskazniki koniunktury dotyczqce przewi-
dywanej produkcji i portfela zamowien (por. wykres) 4921 powinien przy-
nie$¢ wzrost przychodoéw producentéw sprzetu elektronicznego, ktory cze-
sto stanowi prezent na Boze Narodzenie.

Wybrane wskazniki 2q 20 3q 20
ROS Stopa zysku netto 2,8 71
ROE Stopa rentownosci kapitatu wtasnego 71 13,7
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1,85 1,68
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1,25 1,12
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 50 54
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 70 75
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 49 66
DR Wspotczynnik dtugu 0,46 0,53
WP Pokrycie majqgtku trwatego kapitatem statym 2,16 2,02
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 66,9 64,6
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 140 145
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Przychody, koszty i wynik finansowy

mid zt

min z

800
700
600
500
400
300
200
100
0
4919 1920 2920 3q20 4q20 1921 2921
koszty (L) === wynik finansowy netto (P)
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Zrodto: GUS
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1,19

44
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—_—

4919 1q20
e GS Przychody ogotem

2920 3q20

4920 1921

2q21

TC Koszty ogotem

Zmiana produkcji sprzedanej

mar-20
maj-20
lip-20

wrz-20
lis-20

sty-21

vs koniunktura w branzy elektronicznej

mar-21
maj-21
lip-21

koniunktura - przewidywana produkgja (L)
——koniunktura - biezqcy zagraniczny portfel zaméwien (L)
produkcja sprzedana komputerow i wyr. elektronicznych (P)

1q 21

2,4
9,1
1,64
1,09
46
65
58
0,52
2,15
61,2
135

2q 21

39
12,6
1,66
1,07

50

67

60
0,53
2,31
64,0
136

Zrodto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B (>=50 os6b); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajgce
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= W 2q21 branza odnotowata kolejny rekord wynikow (1,49 mld zt zysku Przychody, koszty i wynik finansowy
netto vs 0,96 mld zt w 1921 i 0,26 mld zt w 2q20). Producenci zwigkszyli 350 M4 mind oo
przychody o 71,3% r/r (+41,3% r/r w 1921), a koszty wzrosty w mniejszym 200 1400
stopniu (64,3% r/r). Na ogolng ocene branzy gtowny wptyw miaty lepsze 250 1200
wyniki produkgji baterii i akumulatorow (PKD 27.2; 29% udziatu - na fali 00 o
rozwoju elektromobilnosci udziat wzrést w rok o ok. 10 pp; ROS=7,3% 150 600
vs strata -7,2% w 2q20), co zrekompensowato lekkie ostabienie w produkgji 100 400
sprzetu gospodarstwa domowego (PKD 27.5, ok. 30% tqcznych przychodow <0 20
dziatu, ROS=2,1% vs 2,5% w 2q20) oraz wyraznie stabszq koniunkture 00 ,foo
w segmencie produkcji elektrycznych silnikow iaparatury rozdzielczej 4919 1920 2920 3q20 4920 1q21 2921
(PKD 27.1; 14% udziatu; ROS=4,6% vs 7,1% w 2q20). mmm prachody () == koszty (1) == wipik farsowy neto (7
= Sprzedaz eksportowa urzqdzen elektrycznych w 2q21 wyniosta 73,4% Zmiana przychodow i kosztéw
przychodow ogotem (-1,3 pp r/r, por. tabela). Szczegdlnie wazny dla branzy o 5
jest rynek niemiecki, gdzie trafia juz ponad /3 urzqgdzen. Wyzwaniem dla 70
krajowej produkcji jest wcigz rosnqcy import sprzetu AGD, gtownie z Chin 60
i Korei Ptd. (w 221 wzrosty odpowiednio o ok. 45%% r/r i ok. 13% r/r). "
= Dobra koniunktura na urzqdzenia elektryczne uzasadnia optymistycz- 30
ne prognozy rozwoju branzy. Wyraznie wzrosty przewidywania co do port- i /\4
fela zamowien, lepsze sq tez: odczyt wskaznika ogolnego klimatu koniunktury 0
oraz przewidywania co do sytuacji gospodarczej firm (por. wykres). .
. lPlroducentorp sprzyja wliele cz.gnnik.(’)v.v: - standaryzacja i po'r()wngvx./ol- il P:Z‘chohodgfg'i‘jem 3% ‘lTizioaniZl}emm
no$¢ parametrow produktow uniezaleznia popyt konsumencki od wizyt
w sklepie, co utatwia sprzedaz przez Internet; - stabilny rynek pracy i osz- Koniunktura w produkcji
czednosci (trudne obecnie do efektywnego ulokowania) przektadajg sie na urzqdzed elektrycznych
inwestycje w zakup mieszkan (ktore trzeba wyposazy¢ w urzqdzenia) oraz 20
sktaniajg do poprawy codziennego komfortu zycia m.in. przez zakup no- 12
wych urzqdzen AGD; - rosngca cena prqdu zacheca do wymiany sprzetu na 5 | | | | | | |
energooszczedny; nizszy $lad weglowy chcg osiggac tez producenci urzq- o I 1
dzen AGD; - decyzje zakupowe przyspiesza oczekiwany wzrost cen wyrobow s
wraz z rosnqcymi kosztami produkcji (efekt: niedoboru potprzewodnikow; 0
drozejqcej stali i wysokich cen frachtu). ;Z
= 0d 2021 obowiqzuje nowy wzor oznaczef co do zuzycia energii elek- W0 a0 ezt aert
trycznej przez urzqdzenia utatwiajgcy weryfikacje, czy produkt spetnia wy- 'vafzkefv?j’g';?n‘;k")‘o":}‘:Zk;’;‘(;’v”w_ke‘n,““kgmiowgimgmnicmg
mogi efektywnosci energetycznej oraz dyrektywa o sprzecie RTV/AGD przewidywana ogolna sytuacia gospodarcza firmy
(tzw. prawo do naprawy) wymuszajqca dtuzszq zywotno$¢ sprzetu i ta- Zrodho: GUS
twiejsze serwisowanie. Przyjeta przez UE taksonomia wymienia naktady na
poprawe m.in. efektywnosci energetycznej jako inwestycje zréwnowazone,
co oznacza dostep do nowych, preferencyjnych zrédet finansowania.

Wybrane wskazniki 2q 20 3q 20 4920 1q 21 2q 21

decyl 5 decyl 9

ROS Stopa zysku netto 1,5 3,7 13 34 54 X X
ROE Stopa rentownosci kapitatu wtasnego 1,6 53 53 139 17,1 14,4 51,2
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1,21 1,28 1,30 1,28 1,22 1,94 5,21
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 0,70 0,78 0,83 0,80 0,72 1,07 3,40
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 66 64 58 49 55 64 141
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 62 72 66 57 56 62 108
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 80 78 81 70 65 42 94
OR Wspoétezynnik dtugu 0,64 0,62 0,63 0,64 0,63 0,46 0,82
WP Pokrycie majqgtku trwatego kapitatem statym 1,11 117 1,18 1,19 1,13 1,83 4,47
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 76,6 64,5 67,8 74,1 73,4 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 287 293 300 278 282

Zrodto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B (>=50 os6b); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajgce
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PKD 28. Produkcja maszyn i urzqdzen

= Wyniki branzy w 2q21 ulegty dalszej lekkiej poprawie. W tym okresie
zysk netto zwiekszyt sie o 54% r/r, dzieki korzystnej relacji szybciej rosnq-
cych przychodoéw niz kosztow (26,6% vs 25,8%). Rezultat bytby jeszcze lep-
szy, gdyby nie strata producentéw pozostatych pomp i sprezarek (PKD
28.13) w wysokosci 166 min zt. Prawdopodobnq przyczyng mogt byé odpis
ksiegowy lub zdarzenie jednorazowe (rentowno$¢ sprzedazy wuyniosta
-44%). Najwiekszq poprawe zysku w 2q21 zanotowali wytworey silnikow
i turbin (PKD 28.11; +103 min z), maszyn rolniczych (PKD 28.3; +98 min zt)
oraz pozostatych maszyn specjalnego przeznaczenia (PKD 28.9 +78 min zt).
Gtownym czynnikiem wzrostu przychodéw w branzy byta sprzedaz ekspor-
towa; udziat sprzedazy eksportowej zwiekszyt sie o 3,1 pp do 56,8% (por.
tabela).

= Produkcja sprzedana wybranych maszyn i urzqdzefi wzrosta w 3q21
0 21% r/r, w poréwnaniu do 36% w 2q21, w zwigzku z czym nadal mozna
oczekiwa¢ istotnego, aczkolwiek wolniejszego niz w 2q21 wzrostu przycho-
dow r/r. Mniejszq sprzedaz wolumenowq czeSciowo zrekompensuje efekt
stabszego ztotego w 3q21 w przeciwienstwie do 2q21. Presja kosztowa be-
dzie troche stabsza niz w 2q21, aczkolwiek w poréwnaniu r/r nadal bedzie
wysoka. Lekka obnizka cen w ostatnim czasie dotyczyta wyrobow stalowych
(blach, pretow, profili; aczkolwiek sq nadal wyzsze o +40-50% r/r) czy tez
tworzyw sztucznych i wyrobow z nich (potprodukty). Rosnie presja ptacowa
z powodu wzrostu ptacy minimalnej i wiekszego popytu na prace w gospo-
darce ogotem, co jest istotne, gdyz udziat kosztébw wynagrodzen
w przychodach branzy wynosi 18,6% - ptace w przeliczeniu na pracownika
w 2921 wzrosty o 17% r/r. Podsumowujgc, mozna oczekiwac lekkiej po-
prawy rentownoséci sprzedazy w 3921 r/r i jednoczesnie troche lepszej dy-
namiki zysku netto niz przychodow (25-30%).

= W kolejnych kwartatach nalezy oczekiwa¢ rosnqcego popytu na ma-
szyny i urzqdzenia, gdyz deficyt pracownikéw o odpowiednich kwalifika-
cjach bedzie wymuszat wiekszq robotyzacje i automatyzacje produkgji.

W zwigzku ze znaczqgcym wzrostem cen wegla, mozliwy jest wiekszy popyt

(gtownie zagraniczny) na maszyny gornicze, aczkolwiek nadal wystepuje
bardzo duza niepewno$¢ w branzy goérniczej.

Wybrane wskazniki 2q 20 3q20
ROS Stopa zysku netto 5,6 6,5
ROE Stopa rentowno$ci kapitatu wtasnego 9,9 9,9
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1,92 1,97
QR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1,23 1,27
IT Wskaznik rotacji zapaséw (dni) 79 79
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 61 63
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 49 50
DR Wspétczynnik dtugu 0,43 0,42
WP Pokrycie majatku trwatego kapitatem statym 1,69 1,70
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 53,7 56,1
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 472 482

4920

48
9,7
1,95
1,27
74
62
49
0,43
1,68
56,1
490

Przychody, koszty i wynik finansowy

mid z min zt

140 900
120 800
700
10.0
600
8.0 500
60 400
300
40
200
20 100
0.0 0
4919 1920 2q20 3q20 4q20 1q21 2q21
mmm przychody (L) koszty (L) === wynik finansowy netto (P)

30

20

Zmiana przychodoéw i kosztow

/

Y% /1

/
e —
4919 1920 2q20  3q20  4q20  1g21  2q21
= GS Przychody ogétem TC Koszty ogotem
Wuyniki eksportu
mid zt %, r/r 0
30

20
10
0

2q19 3q19 4q19 1920 2920 3q20 4q20 1q21 2q21

rynek krajowy (L) mmmm eksport (L) === dynamika eksportu (P)
la2i 2021 decyl 5 decyl 9
538 6,7 X X
10,6 12,0 11,6 48,0
1,83 1,78 1,94 5,75
1,20 1,15 1,09 3,75
70 71 74 193
59 56 51 109
51 51 39 90
0,45 0,46 0,44 0,83
1,69 1,71 1,62 3,85
60,8 56,8 X X
436 454

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

= W 2q21 zysk netto branzy wyniost 1,2 mld zt (vs 2,3 mld 2t w 1921

i 1,3 mld zt straty w 2q20). W obu kwartatach 2021 korzystnie dla branzy Przychody, koszty iwynik finansowy
przychody rosty wyraznie szybciej r/r niz koszty produkgji (por. wykresy) s00 " " 3000
= W 2921 poprawe sprzedazy odnotowat zaréwno segment produkcji %00 2000
czesci i akcesoriow (PKD 29.3; ok. 60% udziatu w catym rynku produkgji 400 e
pojazdow i czesci; ROS=2,3% vs -7,3% w 2q20), jak i produkcja pojazdow 300 500
samochodowych (PKD 29.1; 37% produkcji dziatu; ROS=2,0% vs -6.1% 200 0
w 2q20). Wedtug GUS wzrosty w 2q21 odnotowano we wszystkich seg- oo ifooooo
mentach produkgji: silniki spalinowe +6,5% r/r (429 tys. szt.), kontenery ' ~1500
+25,2% r/r (15,6 tys. szt.); samochody osobowe +194,7% r/r (67,2 tys. szt.); O 1 2020 3qm g g1 202
samochody ciezarowe i ciggniki drogowe +41% r/r (39,5 tys. szt.) oraz mm prchody (1) = kosy (L) ——wynik finansowy netto (P)

pojazdy transportu publicznego +0,1% r/r (1,4 tys. szt.). W 2q21 udziat

sprzedazy eksportowej w przychodach krajowej branzy automotive Zmiana praychodow i kosztow

utrzymat sie na wysokim poziomie ok. 81% ($rednia dla przemystu 46%). g

= Producenci samochodéw dqgzq do znacznego zmniejszenia $ladu weglo- 100

wego swoich wyrobow, co wzmacnia koniunkture w produkcji wyposazenia 80

elektrycznego i elektronicznego do pojazdow (PKD 29.31). Jest to segment 22

o rocznych przychodach w wysokosci 8,5 mld z, tj. ok. 12% catosci krajowej 2

produkcji czesci samochodowych; z dominujgcym udziatem sprzedazy eks- 0+ — /

portowej (ok. 84%). Odbudowa branzy transportowej wzmacnia tez popyt na 20 \/

pojazdy uzytkowe, co przektada sie na wzrosty produkcji nadwozi (PKD :3

29.2; roczne przychody na poziomie 5-6 mld zt; sprzedaz eksportowa ok. 4919 1920 2020 3q0  4q0  1g21 2921
60%) = GS Przychody ogétem TC Koszty ogotem

= (Obecnie najwiekszg bolgczkqg koncernow motoryzacyjnych sq niedobory

; ) ) . : . . Produkcja pojazdéw samochodowych
potprzewodnikéw, co przektada sie na ograniczanie produkcji przez niemal

tys. szt. %, r/r

kazdy koncern samochodowy na $wiecie (co rowniez dotyczyto zlokalizowa- * o
nych w Polsce zaktadéw VW we Wrze$ni i w Poznaniu oraz fabryk grupy 50 1%
Stellantis). Wedtug IHS Markit kryzys chipowy skutkowat w 1921 utratq w 40 100
Swiatowej produkgcji ok. 1,4 min aut osobowych oraz az 2,6 min pojazdow 30 50
w 2q21; spadki produkcji prognozowane sq rowniez w 2h21. Firmy produk- % 0
cyjne borykajg sie takze z rosngcymi cenami, utrudnionym dostepem i co- o H -
raz pdzniejszymi dostawami takich surowcoéw jak stal czy tworzywa |
sztuczne, co spowalnia wzrost aktywnosci branzy motoryzacyjne;. ® w20 pa20 w2
Coraz bardziej restrykcyjne cele emisyjne (niespetnienie norm oznacza dla s 050b0We (1) cigzarowe (1) —a—dynamika (°)
producentow wysokie kary) wspierajq proces elektromobilno$ci generujg- * w kwietniu'21 dynamika wyniosta 1 649% r/r
cy popyt na nowe produkty, napedy i ustugi. Zrodho: PZPM wg danych GUS
Krajowa branza oczekuje na rozpoczecie przez Stellantis znacznych inwe-
stycji w fabryce w Tychach, gdzie od 2h22 bedq produkowane nowe sa-
mochody marek Jeep, Fiat i Alfa Romeo.

Wybrane wskazniki 2q 20 3q20 4q20 1q 21 2q 21

decyl 5 decyl 9

ROS Stopa zysku netto -6,2 35 4,7 51 2,4 X X
ROE Stopa rentowno$ci kapitatu wtasnego -2,8 2,0 59 18,1 13,0 13,7 61,4
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1,18 1,19 1,18 1,21 1,21 1,45 4,32
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 0,79 0,87 0,84 0,87 0,84 0,86 2,98
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 45 39 38 31 36 46 111
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 48 61 52 49 44 48 108
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 52 64 63 54 52 45 117
DR Wspétezynnik dtugu 0,55 0,57 057 0,57 057 0,55 098
WP Pokrycie majgtku trwatego kapitatem statym 1,04 1,07 1,04 1,07 1,07 1,25 3,11
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 80,5 79,6 76,9 79,3 81,4 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 323 325 329 318 327

Zr6dto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B (>=50 os6b); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajqgce
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PKD 31. Produkcja mebli

= 2921 przyniost odwrocenie obserwowanej od 3q20 tendencji szybszego Przychody, koszty i wynik finansowy
wzrostu przychodow niz kosztow - koszty branzy meblarskiej wzrosty 140 ™A mnd o0
silniej niz przychody (koszty: 55,5% r/r; przychody: 52,8% r/r), co przetozy- 120
to sie na obnizenie rentownosci sprzedazy do 5,2% (-1,3 pp r/r). Po stro-
nie kosztowej silnie oddziatywaty nie tylko pozycje surowce, ale rowniez 50

koszty pracy, ktore wzrosty w przelicz. na 1 pracownika o 27% r/r, a ich 60 600
udziat w przychodach osiggnat 18,5%. Nizszq ROS uzyskaty firmy produku- 0 400
joce meble biurowe i sklepowe (4,8%), a wyzszg producenci mebli kuchen- ’0 200
nych (10,6%; dane dla 14 firm zatrudn. pow. 49 0s6b). Zysk netto catej 0o .
branzy w 2q21 osiggngt 579,5 min zt i byt wyzszy o 19,5% r/r. Udziat 4919 1q20 2020 3q20 420 1921 2q21
przychodow ze sprzedazy eksportowej wzrost do 64,2% (+2,0 pp q/q). s praychody (1) == kosaty (1) ——wik finansowy netto (7

1000
10.0

» Produkcja sprzedana branzy wzrosta w 2q21 o blisko 50% r/r (niska
baza z 2920), a wolumen produkcji mebli (w tys. szt.) zwiekszyt sie 0 76,3%
(najwigkszy wzrost odnotowano w grupie mebli drewnianych, w rodzaju -
stos. w pokojach stotowych i salonach: +111,6% r/r). W stosunku do 1921 5
produkcja sprzedana wzrosta o 4,5% (w ujeciu wolumenowym odnotowano 40

jednak spadek o 7,7%). Spodziewamy sig, ze produkcja sprzedana w 3q21 zg
wzro$nie o ok. 8% r/r, na co wskazujq dobre wyniki z okresu wakacyjnego 0
(z lekkim obnizeniem produkcji w lipcu) oraz wysokie wartosci wskaznikow 0 U

koniunktury w odczycie wrzesniowym (wsk. biezqgcej produkcji na wysokim 20
poziomie 14,9 pkt). Umacniajqcy sie wsk. przewidywanego popytu (wrz'21: 30

14,2 pkt, +1,9 pkt m/m) $wiadczy natomiast o dobrych przewidywaniach e 1w 20 s 40 1qn 20
branzy co do produkcji w 4q21. Zaktadajgc brak gwattownych zmian =38 Praychody ogofem TCKoszty ogofem
w dalszym przebiegu pandemii, korygujemy naszq prognoze wzrostu pro-

dUiji Sprzedanej w ca’rgm 2021 0 2-3 pp w gf)l'Q, tj' do poziomu ok. 12- Zmiana produkcji sprzedanej vs koniunktura

13% r/r w cenach biez. (ok. 10% r/r w cenach statych). o w branzy meblarskiej ”

= W 3q21 presja kosztowa bedzie najpewniej jeszcze bardziej odczuwal- 60 gy
na (ze wzgledu na utrzymujgce sie nadal silne wzrosty cen surowcow i pot- 30 40
produktow), co przy ograniczonej do tej pory gotowosci branzy do podno- 0
szenia cen produkcji sprzedanej (PPl branzy w cze-lip'21 na poziomie ok. 30 40
4% vs. 10-15% w branzy produkcji wyrobow z drewna), moze przetozyc sie 60 0
na obnizenie marz (cho¢ spodziewamy sie, ze kolejne miesiqce pokazq tez 9 120
silniejsze wzrosty inflacji producenckiej, co czeSciowo zrekompensuje Ty et Lseboy
wzrost kosztow). W dtuzszym okresie perspektywy popytowe branzy po- roduteiosprzedana et (4)

winny by¢ pozytywne, wspierane m.in. przez korzystng koniunkture w bu- DltcaProcLkco ) it iy ngranicany (1)
downictwie na rynku krajowym (utrzymujgca sie wysoka liczba mieszkan

Zmiana przychodoéw i kosztow

o

8

8

8

8
ar-19
9

9

9

20
cze-20
wrz-20

gru-20
mar-21
cze-21
wrz-21

oddawanych do uzytku) oraz przewidywane stabilne tempo wzrostu popytu frodio- 608
na meble na rynkach Swiatowych. Problemem pozostajg wagskie gardta
podazowe.
Wybrane wskazniki 2q 20 3q 20 4920 1q 21 2q 21

decyl 5 decyl 9
ROS Stopa zysku netto 6,5 9,4 6,3 6,2 52 X X
ROE Stopa rentownosci kapitatu wtasnego 11,1 15,3 15,7 159 14,4 17,9 70,7
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1,88 1,93 1,88 1,79 1,77 1,73 4,37
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1,22 1,29 1,20 1,11 1,07 1,14 3,31
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 46 43 42 43 47 36 91
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 41 41 34 35 38 35 73
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 33 34 30 32 32 30 61
DR Wspotczynnik diugu 0,41 0,41 0,40 0,42 0,43 0,46 0,87
WP Pokrycie majqgtku trwatego kapitatem statym 1,35 1,37 1,34 1,36 1,37 1,59 4,61
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 66,7 63,8 66,8 62,2 64,2 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 397 406 413 383 398

Zrodto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B (>=50 os6b); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajgce
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PKD 35.1 Wytwarzanie, przesytanie, dystrybucja i handel energiq elektryczng

= Wzrost produkcji w przemysle zwiekszyt zapotrzebowanie na energie

. o 3§ . Przychody, koszty i wynik finansowy
elektryczng do poziomu przekraczajgcego zuzycie przed pandemiq (w

mid zt min zt

2q21 wzrost 0 9,5% r/r vs 3,7% r/r w 1q21). Wyzsza o 18,1% r/r produk- o0 Z$2
cja energii (vs 5,5% w 1g21), przy znacznym spadku importu, wptyneta na %00 5000
poprawe przychodow branzy w 2q21 (24,7% r/r vs 5,6% w 1921), co przy 400 4000
wyzszych o 16,3% kosztach, dwukrotnie zwiekszyto wynik finansowy i ren- 300 3000
towno$¢ sprzedazy (por. tabela). 00 o
= Cena hurtowa energii na Towarowej Gietdzie Energii wykazuje silng 100 0
tendencje wzrostowq, co jest efektem rekordowo wysokich notowan praw 1000
do emisji CO2, wysokich pozioméw ubytkow mocy w Krajowym Systemie T a0 3w 4@ 1 gan
Energetycznym (awarie i przestoje w elektrowniach konwencjonalnych), s przychody (1) == koszty (L) ——wynik finansowy netto (P)
wzrostu zapotrzebowania na moc. Srednia cena energii elektrycznej na Zmiana praychodéw i kosztéw

rynku spot w 2921 (310 zt/MWh) byta wyzsza o 72% r/r przy ponad dwu- o

krotnym wzro$cie uprawnien do emisji CO2 (50 euro/t vs 22 zt/t w 2q20). ¥

We wrzesniu ceny energii elektrycznej w kontrakcie na 2022 siegajq rekor- »

dowych 433 zt/MWh, w petni rekompensujqc wzrost kosztow CO». Krajowa 20

energia jest aktualnie tansza niz w Niemczech, co umozliwia polskim kon- 15

cernom eksport netto. Elektrownie weglowe u naszych zachodnich sgsia-
dow kupujg surowiec gtownie na rynku spot (wzrost cen wegla przektada
sie od razu na szybki wzrost kosztow produkcji energii). Z kolei krajowe

eIektrown'i.e majq Plodpison'e z kopalniomild’fugoterminowe kqntroktg po © i i 2w s a0 1qn 2
cenach nizszych niz obecnie na rynkach $wiatowych. Na wyzsze koszty = GS Przychody ogotem TC Koszty ogotem
produkcji ma wptyw takze gwattowny wzrost cen gazu. Udziat gazu w pro- Hurtowa cena energii a notowania praw do eris]
dukcji energii w Polsce siega 7%, natomiast z wegla kamiennego - 51%, z 10 oo CO2iceny weglakrojowego a0
wegla brunatnego - 30%, z OZE - 11% (dane PSE za sierpien'21). W listo- (| —ceno wrammiendoamisi CO2- DECZ1 1) 400
padzie Prezes URE bedzie rozpatrywat wnioski spotek energetycznych o ':2;‘:““TZ”k‘]Rjzveg‘io”‘;Sf;f?ﬁ(P) V4 250
podwyzke cen energii elektrycznej dla gospodarstw domowych prawdopo- & I / "
dokbnie 8020-30%. Taryfy majg pokry¢ w znacznej czesci rosngce koszty 40 7 250
zakupu CO.. 30 /_’\/

. . . . o \-—- 200
= W 3q21 spodziewamy sie wzrostu produkcji sprzedanej energii elek- 20 1< N\, 150

trycznej o ok. 15% r/r. Poprawie wynikow branzy bedzie sprzyjat wzrost
zapotrzebowania na energie elektryczng, wyzsze w poréwnaniu z analo-
gicznym okresem 2020 taryfy dla gospodarstw domowych, dodatkowe
wynagrodzenie producentéw energii za utrzymanie dyspozycyjnosci Zrodho: cirepl, TGE, PKO BP
(optata mocowa) oraz eksport energii do krajow sgsiadujgcych.

mar-19
cze-19
wrz-19
gru-19
mar-20
cze-20
wrz-20
gru-20
mar-21
cze-21
wrz-21

Wybrane wskazniki 2q 20 3q 20 4920 1q 21 2q 21
decyl 5 decyl 9

ROS Stopa zysku netto 8,4 -3,1 -0,3 5,0 14,4 X X
ROE Stopa rentownosci kapitatu wtasnego 6,5 35 2,5 6,3 11,1 93 37,0
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1,34 1,34 1,32 1,20 1,21 1,55 3,58
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1,18 1,16 1,11 1,05 1,09 1,32 2,65
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 14 15 20 14 12 8 27
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 35 36 38 47 32 39 87
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 22 23 29 40 25 22 49
DR Wspétczynnik dtugu 0,44 0,45 0,46 0,50 0,48 0,50 1,04
WP Pokrycie majqgtku trwatego kapitatem statym 0,94 0,92 0,92 0,93 0,91 0,92 2,03
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 0,7 0,8 0,9 1,8 0,2 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 46 46 45 49 51

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

= Wyniki finansowe budownictwa kubaturowego (roboty zwiqzane ze
wznoszeniem budynkoéw) w 2q21 byty dobre. Segmentowi sprzyja boom

w segmencie mieszkaniowym, negatywnie natomiast oddziatuje spowol- Przychody, koszty i wynik finansowy
nienie budownictwa niemieszkalnego (z wyjgtkiem rynku magazynowe- 160 M4 mind o0
go). Wynik finansowy ksztattowat sie na poziomie 836 min zt (vs 967 min zt 140 o0
w 220 i 999 min zt w 1921). Wzrostowej tendencji przychodow (6,9% r/r) 120

towarzyszyt szybszy wzrost kosztow (8,7% r/r); wzrost kosztow jest po- 100 0
chodng gwattownego wzrostu cen materiatow budowlanych, obserwowa- 80 600
nego od konca 2020, jak i rosngcych stawek robocizny i najmu sprzetu o0 400
w warunkach boomu budowlanego. Wyniki dziatu sq wypadkowq aktyw- 22 200
nosci firm zajmujgcych sie wznoszeniem budynkow (PKD 41.2: 80% przy- 0o 0
chodow dziatu) oraz firm deweloperskich (PKD 41.1). W 2q21 deweloperzy 4919 1020 2020 3920 4q20 1q21 221
notowali bardzo dobrq rentowno$¢ (ROS=11,7%), jednocze$nie cechowa- s przychody (L) s koszty (1) ——wunik finansowy netto (°)
to ich silne zroznicowanie - ROS potowy firm deweloperskich nie przekra-

czata 6,6%, 20% firm poniosto straty, a 1/5 najlepszych deweloperéw no- Zmiana przychodéw i kosztow
towato ROS powyzej 14%. Wyniki firm budowlanych z segmentu kubatu- 15 =

rowego rowniez byty zadowalajgce (ROS=5,5%). 10

Udziat budynkéw w produkcji budowlanej wg obiektow na koniec 2q21 5 / e
zmalat do 51,2% (-1,5 pp r/r), w tym wzrost udziat budynkéw mieszkalnych 0 /
(20,2%; +0,7 pp r/r), zmalat natomiast niemieszkalnych (31%; -2,2 pp r/r, 5

w tym handlowych -0,9 pp r/r oraz uzytecznosci publicznej -1,6 pp r/r). 10 /

» W kolejnych kwartatach nadal utrzyma sie tendencja wzrostowa 15 :

kosztow, ktorej przyczynq sq wysokie koszty materiatéw oraz konkuren- 20

cja o pracownika i sprzet w warunkach boomu budowlanego. L s oty oo e
W budownictwie mieszkaniowym ponownie wzrasta liczba rozpoczetych

mieszkan (+37,8% w okresie styczen-sierpien’21 vs -10% rok temu) oraz

liczba pozwolen na budowe (odpowiednio +34,9% r/r vs -4,6% r/r). Wysoki Dynamika pozwolen* (%; r/r)

popyt na mieszkania wspierany niskimi stopami procentowymi sprzyja budynki mieszkalne ]
utrzymaniu dobrych wynikoéw deweloperéw mieszkaniowych. b”i””;'ln'erf'ejz'“"”e:

W budownictwie niemieszkaniowym takze wzrasta liczba pozwolen na przemg;ng’_”;‘;g“jz:ﬂjﬁ ————
budowe obiektow z wielu segmentéw tego budownictwa - szczeg6lnie biurowe -
magazynowych i handlowo-ustugowych, wyraznie ostrozniej sq oceniane hotele —
perspektywy rynku nieruchomosci biurowych (kontekst wysokiej podazy szkoty, szpitale, kinaitp. '

obiektow oraz coraz szerszego zakresu pracy zdalnej i hybrydowe;j). tronsporti fgcznos¢ o

= Budownictwo kubaturowe z uwagi na mozliwy zakres aktywnosci (do- 4020020 40 6080
cieplenia, stolarka otworowa, wymiana zrodet ciepta i energii elektrycznej, " 1h20
budownictwo pasywne, systemy oszczedzania/gromadzenia wody) jest Zrodio: GUS; *pow. uzytkowa obiektow

jednym z gtéwnych beneficjentow srodkéw UE przeznaczonych na budo-
we zrownowazonej gospodarki. Jest to szansa dla wielu firm z tej branzy.

Wybrane wskazniki 2q 20 3q20 4q20 1q 21 2q 21

decyl 5 decyl 9
ROS Stopa zysku netto 83 57 4,5 9,4 6,7 X X
ROE Stopa rentowno$ci kapitatu wtasnego 14,9 14,4 14,1 23,2 20,1 14,8 73,2
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1,88 1,87 1,91 1,87 1,71 1,71 4,81
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1,15 1,15 1,20 1,18 1,09 1,35 3,64
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 97 98 93 95 97 17 238
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 71 70 63 66 73 67 143
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 61 58 57 60 70 48 122
DR Wspotczynnik dtugu 0,59 0,59 0,60 0,60 0,63 0,59 0,90
WP Pokrycie majgtku trwatego kapitatem statym 2,22 2,26 2,19 2,25 2,20 2,33 16,41
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 58 6,4 7,6 6,1 6,2 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 415 422 431 37 392

Zr6dto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B (>=50 os6b); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajgce
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PKD 42. Roboty zwigzane z budowq obiektow inzynierii Igdowej i wodnej

= Budownictwo inzynieryjne (budowa autostrad, ulic, drog szynowych,
wiaduktow, linii elektroenergetycznych; przychody firm budujgcych drogi
i tory to 78% przychodow ogotem dziatu) osiggneto w 2q21 dobre wyniki
(tabela). W 2q21 przychody wzrosty o 6,9% r/r, szybciej niz koszty (2,1%
r/r). Wynik finansowy netto na poziomie prawie miliarda (957 min zt) wy-
rozniat sie na tle ostatnich kwartatow.

= Tegoroczny sezon budowlany uptywa pod znakiem wysokich cen - jest
to konsekwencja w szczegdlnosci wzrostu cen stali i ropy (tym samym
asfaltu, paliwa i komponentow ropopochodnych) wraz z gwattownym
wzrostem popytu na te surowce ze strony odbudowujgcych sie po pande-
mii gospodarek wielu krajow. W obecnych realiach waloryzacja uméw dot.
robot drogowych przy obowiqzujgeych zasadach [(+/-) 5% od wartosci
zaakceptowanego kontraktu z GDDKIA, waloryzowane 50% warto$ci umo-
wy] w zbyt matym zakresie rekompensuje wzrost kosztow. Jednym z wnio-
skoéw NIK z kontroli uméw dot. infrastruktury liniowej jest zniesienie 5%
limitu waloryzacji kontraktow tak argumentowane: ,..waloryzacja obejmu-
jaca faktyczny wzrost cen materiatow budowlanych i ustug moze zapobie-
ga¢ wymiernym stratom ponoszonym przez wykonawcow i pogorszeniu ich
ptynnosci finansowej, czyli ryzyku zaktdcenia ciggtosci procesu inwestycyj-
nego...”.

» Wuyniki budownictwa infrastrukturalnego w kolejnych kwartatach
2021 prawdopodobnie bedq stabsze niz w 2020 z uwagi na trudniejsze
otoczenie (wysokie koszty materiatow, rosnqce stawki robocizny i wynaj-
mu sprzetu w warunkach boomu budowlanego i konkurencji o pracownika),
a takze problemy okresu przejSciowego miedzy dwoma perspektywami
unijnymi. Niedomkniete uzgodnienia dotyczqce finansowania powodujq
mniejszq liczbe przetargéw, szczegodlnie w przypadku budownictwa kolejo-
wego - w 2021 wartos¢ przetargow kolejowych wyniesie ok. 10 mld zt (przy
pierwotnie planowanych 17 mld zt). Budowa drog jest stabilniej finansowa-
na dzieki Krajowemu Funduszowi Drogowemu, ktory moze sie zadtuzac.

Popyt na ustugi budowlane generujg w szczegdlno$ci: +program drogowy,
w potowie wrze$nia'21 w realizacji byto 127 zadan z PBOK i PB100 Ob-
wodnic o tgcznej dtugosci 1599 km, a w przetargu budowa 312 km; plano-
wane wydatki GDDKIA na 2021 to 19,3 mld zt.; +rzqgdowy Fundusz Rozwoju
Drog przeznaczony na budowe i modernizacje drog lokalnych (39 mid zt do
2028); +program kolejowy (75,7 mld zt; dotychczas zrealizowano 26,6%
zaplanowanych inwestycji, w realizacji jest 64%, w przetargu 5,2%
a fazie planu 4,2%).

Wybrane wskazniki 2q 20 3q 20
ROS Stopa zysku netto 37 6,0
ROE Stopa rentownosci kapitatu wtasnego 58 13,5
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1,23 1,25
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1,06 1,09
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 28 25
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 87 81
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 72 67
DR Wspotczynnik dtugu 0,73 0,73
WP Pokrycie majqtku trwatego kapitatem statym 1,62 1,65
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 2,5 2,0
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 430 436
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Zr6dto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B (>=50 os6b); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajgce
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Zrodto: www.pressinfo
4q20 1q 21 2q 21
! E . decyl 5 decyl 9
47 2,0 7,5 X X
15,9 49 17,4 1,6 43,1
1,31 1,33 1,30 1,64 5,32
1,18 1,17 1,14 1,38 4,07
19 32 26 27 145
73 84 82 78 157
62 79 74 54 132
0,72 0,67 0,69 0,52 0,86
1,60 1,63 1,75 1,69 572
1,5 3.1 2,1 X X
444 414 428
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PKD 45. Handel hurtowy i detaliczny pojazdami samochodowymi

= W 2q21 sprzedawcy samochoddow utrzymali rekordowo wysoki wynik
finansowy (1,37 mld zt vs 1,35 mld zt w 1921 0,37 mld zt w 2q20; wykres).
Na og6lng ocene sytuacji branzy wptynety znaczqco lepsze wyniki sprze-
dazy hurtowej i detalicznej pojazdow (PKD 45.1; ok. 79% tqcznych przy-
chodow dziatu; ROS=3,2% vs 0,8% w 2q20) oraz dobra koniunktura
w sprzedazy czeSci i akcesoriow do pojazdow (PKD 45.3; 20% przycho-
dow; ROS=3,9% vs 3,1% w 2q20).

= W 2021 branza odrabia straty z poprzedniego roku, kiedy ograniczenia
w przemieszczaniu sie silnie przetozyty sie na mniejszq sprzedaz w salonach
samochodowych. W 1h21 fqcznie sprzedano 243,1 tys. nowych aut oso-
bowych vs 179,8 tys. w analogicznym okresie 2020 oraz 278,3 tys.
w 1h19); w pierwszych dwoch miesigcach 3q21 sprzedano 72 tys. nowych
pojazdow (-6,6% r/r).

Podobne tendencje wystepowaty w sprzedazy uzywanych samochodéw
osobowych: w 1h21 sprzedano 434,6 tys. vs 3419 tys. i 461,3 tys. w ana-
logicznych okresach 2020 i 2019; w miesigcach lipiec-sierpien’21 zareje-
strowano 149,5 tys. uzywanych samochodow (tj. zaledwie 1% mniej niz
w analogicznym okresie poprzedniego roku).

Spadek sprzedazy moze by¢ spowodowany rosngcq niepewnosciq co do
kolejnej fali pandemii, co ostabia decyzje zakupowe.

Drugim czynnikiem jest wyraznie mniejsza produkcja nowych samocho-
dow wynikajgca z problemow z dostepnosciq elektronicznych komponen-
tow; wiele wyprodukowanych samochodéw pozostaje na przyfabrycznych
parkingach w oczekiwaniu na brakujgce podzespoty.

Nizsza podaz nowych samochodoéw (m.in. przez problemy z dostepnosciq
uktadow elektronicznych) przy rosngcej mobilnosci spoteczenstwa przekie-
rowuje popyt w strone segmentu uzywanych pojazdéw, na czym korzystajq
dystrybutorzy czesci. Rosnie liczba starszych samochodéw na rynku kra-
jowym (Sredni wiek sprowadzonych aut przekracza 12 lat); po dtugich po-
stojach wiele aut wymaga gruntownych przeglgdéw, co wspiera wzrost
rynku napraw oraz zwieksza popyt na czeSci zamienne, utatwiajgc odbu-
dowe przychodo6w dystrybutoréw czesci i akcesoriow samochodowych.

= |BRM Samar prognozuje, ze w 2021 sprzedaz nowych samochodéw
osobowych wyniesie ok. 480 tys. sztuk; w poréwnaniu z 2020 oznacza to
wzrost 0 12%, w poréwnaniu z 2019 bedzie to spadek o ok. 13,6%.

Wybrane wskazniki 2q 20 3q20
ROS Stopa zysku netto 15 28
ROE Stopa rentowno$ci kapitatu wtasnego 6,0 11,6
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1,38 1,36
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 0,66 0,69
IT Wskaznik rotacji zapaséw (dni) 61 57
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 32 33
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 42 47
DR Wspotczynnik dtugu 0,70 0,71
WP Pokrycie majqgtku trwatego kapitatem statym 1,45 1,49
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 8,2 50
Liczba jednostek gospodarczych ogétem 416 426
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Y% /1

-

4q19 1920 2920 3q20 4920 121 2q21

= GS Przychody ogotem TC Koszty ogotem

Sprzedaz samochodéw osobowych
tys. szt. %, r/r

sty'20 paz'20 lip'21
mm nowe (L) uzywane (L) s Jynamika (P)
Zrodto: PZPM wg danych GUS
4920 la21 2921 decyl 5 decyl 9
1,9 3,4 3,4 X X
12,7 31,6 29,9 234 65,0
1,42 1,39 1,45 1,32 294
0,72 0,73 0,78 0,61 1,81
53 45 43 48 105
29 29 27 22 55
40 38 35 27 73
0,69 0,71 0,69 0,64 0,86
1,52 1,55 1,63 1,53 6,36
52 51 54 X X
429 383 398

Zr6dto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B (>=50 os6b); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajqgce
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PKD 46. Handel hurtowy (z wytgczeniem handlu pojazdami samochodowymi)

= W 2q21, po otwarciu sklepow, restauracji i hoteli, przychody handlu

hurtowego zwiekszyty sie o 29,7% r/r (vs 8,3% r/r w 1q21), przy kosz- Przychody, koszty i wynik finansowy

tach wyzszych o 28,1% r/r (vs 6,2% r/r w 1q21). Silny wzrost kosztow 1800 "™ a7 000
wynikat m.in. ze zwiekszenia wynagrodzen na pracownika (17,6% r/r wobec 1600 6000
6,5% r/r w 1921) i wyzszych kosztéow logistyki. Narastajgco sprzedaz hur- o 5000
towa w 1h21 byta 0 20,9% wyzsza w poréwnaniu z 1h20. 1000 4000
» W strukturze przychodow dziatu w 221 najwiekszy udziat (47%) mia- o 3000
ta grupa PKD 46.7 - pozostata wyspecjalizowana sprzedaz hurtowa 200 2000
obejmujgca sprzedaz m.in. paliw, metali, rud metali, drewna, wyrobow 200 1000
chemicznych. Hurt FMCG jest zdominowany przez Eurocash (28% udziatu 00 0

J . , L. 4919 1920 2q20 3q20 4q20 1921 2921
w sprzedazy hurtowej towaroéw szybkozbywalnych). 80% wartosci sprzeda-

zy hurtowej stanowiq towary niezywnos$ciowe, 20% - zywno$¢, napoje bez-
alkoholowe i alkohol. Spadek przychodéw w 2q21 odnotowat jedynie hurt

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

Zmiana przychodoéw i kosztow

sprzetu elektronicznego i telekomunikacyjnego (-7,6% r/r) - efekt wysokiej 0 M

bazy i op6znien w dostawach z Chin. Sprzedaz hurtowa jest jednq z bardziej zz

rozdrobnionych branz. W REGON na koniec 1921 byto zarejestrowanych 15

269 tys. przedsiebiorstw (z czego 95% stanowity mikroprzedsiebiorstwa), 10

23,8 tys. miato zawieszonq dziatalno$¢. Wedtug Coface liczba upadtosci w >

hurcie w 2921 wzrosta r/r niemal dwukrotnie (59 podmiotow vs 32). Nie- 2

wyptacalnos$ci dotyczq gtownie firm powigzanych z branzqg HoReCa. Handel 0

hurtowy zywnosciq, napojami i wyrobami tytoniowymi w 1h21 rost wolniej 15

niz sprzedaz detaliczna tym asortymentem. e
rzychody ogotem oszty ogotem

= W 3q21 wyhamowanie wzrostu sprzedazy w handlu detalicznym

ograniczy odbudowe handlu hurtowego FMCG. Obroty w hurcie zywno- Zmiana sprzedazy hurtowej

vs koniunktura w handlu hurtowym
%;r/r

$cig, napojami oraz wyrobami tytoniowymi prawdopodobnie bedq nizsze 3 60
o ok. 5% r/r. Obserwowany wzrost cen moze wptyng¢ po pierwsze na za-
chowania konsumentoéw (ograniczenie zakupow, wybor tanszych marek),
po drugie na zwiekszenie kosztow dziatalno$ci branzy hurtu (droga energia,
presja na podwyzki ptac pracownikéw). Popyt na materiaty budowlane,

metale, ztom, surowce bedzie sprzyja¢ hurtowniom tych towaréw, co moze 70 120

-35 -60

przetozyc sie na ok. 20% wzrost sprzedazy w 3q21 r/r. Zwigkszenie produk- i § g8 g8 g i 583
cji przez przedsiebiorcow moze skutkowaé wiekszymi zakupami pétproduk- ces o 2 P E s
tow w hurtowniach. Takze planowane naktady inwestycyjne w réznych e b St 7
sektorach gospodarki przyspieszq obrot towarami w hurcie. e el L (1)
Zrodto: GUS
Wybrane wskazniki 2q 20 3q 20 4920 1q 21 2q 21
decyl 5 decyl 9
ROS Stopa zysku netto 2,8 39 2,2 41 38 X X
ROE Stopa rentowno$ci kapitatu wtasnego 13,4 15,9 15,4 234 21,9 19,8 67,3
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1,48 1,49 1,50 1,49 1,54 1,71 4,70
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1,02 1,03 1,01 1,03 1,06 1,05 318
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 33 33 33 32 33 45 116
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 44 45 40 43 44 46 90
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 46 48 44 46 44 37 85
DR Wspotczynnik dtugu 0,58 0,59 0,58 0,59 0,59 0,54 0,82
WP Pokrycie majqgtku trwatego kapitatem statym 1,52 1,54 1,52 1,59 1,63 2,19 10,56
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 10,4 9,3 13,7 11,6 9,3 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogétem 1695 1715 1745 1611 1673

Zr6dto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B (>=50 os6b); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajqgce
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PKD 47. Handel detaliczny (z wytqczeniem handlu pojazdami samochodowymi)

= Otwarcie sklepéw na poczgtku maja i powrét do ,normalnosci” poprawit
sytuacje w handlu detalicznym. W 2q21 sprzedaz detaliczna wzrosta w ce-
nach statych o 7,8% r/r wobec 1,2% r/r w 1q21. Dynamika przychodow deta-
lu umocnita sie w 2921 (14,3% wobec 7% w 1g21). Koszty (+10,8% vs 6,2% w
1q21) rosty wolniej niz przychody, co zdecydowanie poprawito wynik finanso-
wy i rentowno$¢ (por. tabela). Zwraca uwage przyspieszenie podwyzek wyna-
grodzen przeliczone na pracownika (12,1% vs 4,5% w 1q21).

= GfK szacuje site nabywczq polskich konsumentow w handlu detalicznym na
456 mld zt. 43% wydatkéw konsumenckich przeznaczona jest na zywnos¢, 16%
na produkty remontowo-budowlane, wnetrzarskie czy ogrodowe, 11% na
odziez, 10% na produkty higieniczne, kosmetyczne oraz chemie gospodarczq.
Wedtug danych Nielsen w 1h21 wzrost sprzedazy zywnosci r/r notowaty
dyskonty (6,5% vs 16,6% w 1h20) oraz duze supermarkety o powierzchni
301-2500 m kw. (0,6% vs 6,8% w 1h20). Spadek sprzedazy dotyczyt hipermar-
ketow (-0,2% vs -4,3%) oraz sklepow matoformatowych (-1,2% vs 2,1%). Spo-
$rod matego formatu jedynie sklepy convenience zwiekszyty warto$¢ sprzedazy
w 1h21 (1,6% vs 3,7%).

= Wzrost inflacji CPl do najwyzszego od dekady poziomu ponad 5% r/r
ostabia optymizm konsumentéw. Wyzsze ceny paliw, zwiekszone koszty
utrzymania mieszkania oraz drozsze codzienne zakupy (detaliSci w znacznej
cze$ci przenoszqg wyzsze koszty nabycia towaréw na konsumentéw) mogq
powstrzymywac przed nieprzemyslanymi wydatkami. Polacy w obliczu silnie
rosngcych cen wybierajg tansze produkty i ustugi, ograniczajg konsumpcje i
korzystanie z niektérych ustug. Takze czwarta fala pandemii sktania do osz-
czednego zarzqdzania budzetem domowym. To sprzyja szukaniu okazji ceno-
wych w dyskontach, supermarketach, outletach, czy sklepach internetowych.
W 3q21 sprzedaz detaliczna wytraci impet, osiggajgc wzrost ok. 5% r/r. W
ostatnim kwartale 2021 Black Friday i wzmozone zakupy przed$wigteczne
mogq przynie$¢ wzrost sprzedazy detalicznej o ok. 9% r/r.

= Przed branzq handlowg w najblizszych kwartatach stojq takze inne wyzwa-
nia: niewystarczajqca liczba pracownikéw w sklepach, presja na podwyzki wy-
nagrodzen, wzrost ptacy minimalnej oraz dodatkowe optaty zaproponowane w
Polskim tadzie (minimalny podatek dochodowy naktadany na spotki i podat-
kowe grupy kapitatowe, ktére w roku podatkowym poniosq strate ze zrodta
przychodow innych niz z zyskow kapitatowych, albo bedg miaty udziat docho-
dow ze zrédta przychodéw innych niz z zyskow kapitatowych nie wiekszy niz
1%), ktore prawdopodobnie obejmq sieci handlowe.

Wybrane wskazniki 2q 20 3q20
ROS Stopa zysku netto 1,0 35
ROE Stopa rentowno$ci kapitatu wtasnego 50 8,2
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1,11 1,14
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 0,52 0,52
IT Wskaznik rotacji zapaséw (dni) 41 45
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 9 9
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 46 51
DR Wspotczynnik dtugu 0,56 0,57
WP Pokrycie majqgtku trwatego kapitatem statym 1,03 1,05
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 3,0 42
Liczba jednostek gospodarczych ogétem 1157 117
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koszty (L) s wynik finansowy netto (P)

Zmiana przychodow i kosztow

Y% /1

A, A

4q19 1920 2920 3q20 4920 121 2q21

e GS Przychody ogotem TC Koszty ogotem

Sprzedaz detaliczna w cenach statych

%;r/r

meble, agd, rtv

farmaceutyki i kosmetyki N

\

]
..... odziet i obuwie !
2ywno$¢ i napoje [

]

]

'

S o990 Qo = - = =
Siksicizeeiczieos
Zrodto: GUS
4920 la21 2921 decyl 5 decyl 9
4,0 1,5 43 X X
12,1 6,9 13,9 74 62,1
1,18 1,19 1,19 1,35 3,33
0,59 0,58 0,55 0,58 2,07
41 43 42 31 110
10 10 10 6 34
49 50 47 28 83
0,57 0,57 0,56 0,53 1,03
1,08 1,10 1,09 1,29 5,85
2,5 3,1 4,4 X X
1188 1054 1092

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

26


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

Monitoring Branzowy 5

Kwartalnik Branzowy 3q21

Bank Polski

PKD 49.2 Transport kolejowy towarow

=W 2q21 w transporcie kolejowym towaréw (bez magazynowania i prze- Praychody, koszty i wynik finansowy
tadunku oraz bez obstugi infrastruktury kolejowej) odnotowano wzrost mid 4 fin

przychodow o 5,9% r/r po siedmiu kwartatach z rzedu ujemnej dynamiki. o
Koszty wzrosty wolniej - 0 4,1% r/r, po pieciu kwartatach spadkéow z rzedu. 20 “
Branzy po raz pierwszy od 3q20 udato sie wypracowa¢ dodatni wynik fi- 15 5
nansowy. Zysk netto wyniost 68 min zt wobec straty 94 min zt kwartat -2
wczesniej. 1 o
=W 2q21 przewozy towaréw transportem kolejowym wedtug masy wzro- 05 o
sty 0 18,3% r/r wobec wzrostu o 4,4% r/r w 1921, a wedtug pracy prze- 00 - 120

wozowej 0 14,4% r/r wobec wzrostu 0 2,9% r/r w 1q21. W okresie lipiec- a9 190 200 S0 a0 a2 202

sierpied 2021 roku przewozy kolejowe towaréw wedtug masy wzrosty o S prhody () T oty () ik norsony neto )
11,1% r/r. Silne przyspieszenie wzrostu przewozow w drugim i trzecim Zmiana przychodow i kosztow
kwartale wynika z niskiej ubiegtorocznej bazy spowodowanej zamknieciem 10 =

gospodarki. Odbicie w przewozach zwigzane jest prawdopodobnie z wigk- 5

szym popytem na przewozy wegla kamiennego. Spodziewamy sie, ze 0 /
wzrost przewozow to takze konsekwencja odbicia dynamiki w kategorii .

produktow rafinacji ropy naftowej, na co wptyw miato wygaszanie pan-

demii i reaktywacja ruchu lotniczego. Pomimo ograniczen podazowych w 0

ruchu kontenerowym, bardzo silne wzrosty przewozow obserwujemy w i

przewozach w grupie towaréw nieidentyfikowalnych, do ktérej nalezq towa- i e e aa en e
ry drobnicowe obstugiwane przez szybko rozwijajgcy sie segment przewo- s prlchodgjgmem ‘ fcmtgqogmemq
z6w intermodalnych. W 1921 odnotowano wzrost przewozoéw w tej grupie o

25,8% r/r.

= Wraz ze wzrostem popytu na przewozy, daje coraz bardziej dotkliwa jest

podstawowa bariera szybkiego wzrostu branzy, a mianowicie predko$¢

dostaw. Punktualno$¢ przewozéow spadta w 2921 do 43,3% z 51,2% rok 55y Punktualnosé kolejowych przewozow towarowych
wczesniej.

= Pomimo poprawy wynikéw branzy w 2921, w ujeciu pierwszego poétro- o
cza branza wcigz notujq ujemng rentowno$¢. W naszej ocenie w 2h21
prawdopodobna jest dalsza poprawa wynikéw transportu kolejowego
towaréw mozliwa jest w 2h21. Poprawie wyniku bedzie w szczegdlnosci 40%
sprzyja¢ odbudowa popytu na surowce energetyczne (wegiel kamienny,
produkty rafinacji ropy naftowej) oraz dalszy dynamiczny wzrost towarow 3%
drobnicowych. Mocngq strong branzy w dtugim okresie jest rozwoj trans-

45%

30%

pOl‘tU intermodalnego. sty lut mar kwi maj cze lip sie wrz paz lis gru sty lut mar kwi maj cze

20 20 20 20 20 20 20 20 20 20 20 20 21 21 21 21 21 21

Zrodto: UTK
Wybrane wskazniki 2q 20 3q 20 4920 1q 21 2q 21
decyl 5 decyl 9

ROS Stopa zysku netto 19 1,5 -4,2 -5,3 3,6 X X
ROE Stopa rentownos$ci kapitatu wtasnego -2,6 -1,0 -2,4 -1,7 -1,1 8,1 47,9
CR Wskaznik ptynnosci biezqgcej 0,90 0,31 0,85 0,83 0,74 1,24 3,30
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 0,81 0,73 0,76 0,73 0,65 1,19 2,25
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 11 12 11 12 12 4 72
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 54 54 51 54 52 55 101
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 36 35 34 34 33 36 88
DR Wspétczynnik dtugu 0,60 0,60 0,58 0,59 0,59 0,57 0,89
WP Pokrycie majgtku trwatego kapitatem statym 0,87 0,85 0,86 0,86 0,84 1,06 437
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 16,3 16,1 15,4 15,4 15,3 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 27 27 27 25 25

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

= Sytuacja ekonomiczno-finansowa transportu drogowego w 2q21 po-
zostaje znakomita. Przychody wzrosty o 29,5% r/r (wobec 13,4% r/r w

T 0 Przychody, koszty i wynik finansowy
1q21), silniej niz wzrosty koszty (28,8% r/r wobec 10,0% r/r w 1q21). Zysk

mid zt min zt

netto wzrost w 2q21 o 34,8% r/r, do 791 mln z. W 2020 zysk netto popra- ]ig "o
wit sie 0 62,6%. Branza pozostaje wyjgtkowo odporna na pandemie. Sy- 140 800
tuacja ptynnosciowa firm jest bardzo dobra. 120 o
= W 2q21 przewozy tadunkéw transportem drogowym wzrosty o 4,6% Zg o
r/r wobec spadku 1,8% r/r w 1921, a w okresie lipiec-sierpien 2021 byty 60 300
nizsze o 3,5% r/r. Wzrost przewozow w drugim kwartale zwigzany jest ni- ‘Z‘g 200
skq ubiegtoroczng bazq spowodowang zamknieciem gospodarki. Natezenie 00 b
ruchu w transporcie ciezkim jest obecnie nieco wyzsze niz w analogicznym 4419 1620 2020 3q20 4920 a2l 2921
okresie poprzedniego roku. = preychody (1) = kosty () ===y fnansowy netto ()
= Pomimo spadku przewozow w 2q21 firmy transportowe notowaty

wzrost przychodéw z uwagi na silny wzrost cen ustug. Okres pandemii ko- Zmiana przychodow i kosztow
ronawirusa przyczynit sie do przestojow inwestycyjnych i redukcji podazy 35 o

taboru. Za dynamiczng odbudowq popytu nie nadgzyta odbudowa podazy e

nowych samochodoéw, czego efektem jest notowany wzrost cen frachtow. 2

Obecnie firmy decydujq sie na realizacje zamowien, ktore zostaty zawieszo- .

ne w 2020. W 2q21 zarejestrowano o 64,5% samochoddéw ciezarowych s

wiecej r/r i o 240,7% ciggnikow siodtowych wiecej r/r. Skutkiem boomu 0

popytowego jest wydtuzony czas oczekiwania na zaméwione ciggniki .

siodtowe oraz podwyzki cen samochodow. 15

. . . . . . 4919 1920 2q20  3q20 420  1g21  2q21
= Dane za 2q21 sq zgodne z naszymi oczekiwaniami. Oczekujemy, ze w ——GS Praychody ogofem TCKoszty ogofem

kolejnych kwartatach firmy transportowe odnotujg dalszy wzrost marz i
utrzymajq dobre wyniki finansowe z uwagi na dogodne warunki do pod-

X ; 140 - Natezenie ruchu ciezkiego

wyzek cen (wysoki popyt w warunkach zredukowanych mocy przewozo- Indeks: 2-8.03.2020 = 100 17
wych). Presja kosztowa (takze z tytutu wzrostu cen paliwa) stopniowo — '*°

narasta, ale zostanie z nawigzkq zrekompensowana wzrostem cen frachtu. 100

Korzystna dla firm transportowych jest zmiana zachowan konsumenckich 50

w trakcie pandemii polegajgca na przyzwyczajeniu do zakupow z dostawq

do domu. Niekorzystne zmiany dla przewoznikéw zwigzane z Pakietem Mo- “1

bilnosci wejdq zycie w lutym 2022 - wowczas zaczng obowigzywac przepi- 40 1

sy o delegowaniu kierowcow w kabotazu oraz przewozach cross-trade, a 20 |

takze obowigzek powrotu pojazdu do siedziby w kraju.

o -
mar20 cze20 wrz20 gru20 mar21 cze21

Zrodto: GODKIA

Wybrane wskazniki 2q 20 3q20 4q20 1q 21 2q 21

decyl 5 decyl 9
ROS Stopa zysku netto 5,0 6,0 4,6 6,2 52 X X
ROE Stopa rentowno$ci kapitatu wtasnego 19,0 20,7 20,4 28,0 24,5 259 86,1
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1,36 1,40 1,40 1,40 1,42 1,47 3,30
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1,33 1,37 1,37 1,37 1,38 1,39 3,27
IT Wskaznik rotacji zapaséw (dni) 2 2 2 2 3 1 9
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 58 61 57 56 57 60 109
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 40 43 42 40 41 31 77
DR Wspotczynnik dtugu 0,59 0,58 0,58 0,57 0,57 0,58 0,93
WP Pokrycie majqgtku trwatego kapitatem statym 1,26 1,30 1,29 1,32 1,32 1,37 6,68
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 36,0 39,2 40,7 36,5 37,5 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogétem 573 582 599 503 554

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

= Wuyniki ekonomiczno-finansowe duzych firm oferujgcych ustugi nocle-

. . . ) Przychody, koszty i wynik finansowy
gowe w 2q21 uleghly znacznej poprawie (strata na poziomie 12 min w 2q21

mid 7t min zt

zt vs strata w 1921 wynoszgca 402 min zb). Jest to przede wszystkim efekt f‘; 222
zniesienia czesci restrykcji w sferze turystycznej. Przychody w 2q21 wzrosty 16 100
019% q/q i wyniosty 280 min zL. W ujeciu rocznym takze odnotowano - 0
wzrost w przychodach (78%) oraz kosztach (17%). Wedtug danych GUS 10 o
w 2q21 udzielono ponad 5,6 min noclegow turystycznych, z czego prawie o 300
630 tys. turystom zagranicznym. Poréwnujgc powyzsze dane z 2q20 liczba 04 400
udzielonych noclegow ogoétem jest 2-krotnie wieksza, liczba udzielonych 02 I - 500
noclegow turystom zagranicznym wzrosta prawie 3-krotnie. O e @0 200 @0 4o 1t 2l
* Pomimo znacznej poprawy sytuacji epidemicznej w kraju w trakcie ostat- s preychody (1) s kasaty () ==wyni finansowy netto (7
nich miesiecy hotele nie mogty dziata¢ bez ograniczen. Od 26 czerwca hote- Zmiana przychodéw i kosztow

le mogty przyjmowa¢ gosci zajmujgcych maksymalnie 75% oferowanych 120

przez obiekty hotelowe pokoi. Limit nie odnosit sie¢ do zorganizowanych 10

grup dzieci i mtodziezy ponizej 12 roku zycia oraz os6b w petni zaszczepio- %

nych przeciw COVID-19. -

= 7 ankiety na temat biezqcej sytuacji w branzy przeprowadzonej w okresie ol

9-16.08 przez lzbe Gospodarczq Hotelarstwa Polskiego wynika, ze wprowa- 40

dzony jako forma wsparcia gospodarki Polski Bon Turystyczny do lipca tego . W

roku zostat wykorzystany w niewielkim stopniu (1 mld zt). W lipcu $redni 100

4919 120 2920 3q20 4920 121  2q21
=== (S Przychody ogotem TC Koszty ogotem

udziat pobytow optaconych za pomocq Polskiego Bonu Turystycznego
w sprzedazy ogotem wyniost zaledwie 11%. Zgodnie z zatozeniami bon moz-

na wykorzysta¢ ptacqc za ustugi hotelarskie, imprezy turystyczne, a takze Wskazniki koniunktury dla dziatalnosci zwigzanej

zorganizowane wycieczki na terenie Polski. Na wykorzystanie bonu konsu- 0 z zakwaterowaniem i gastronomiq 0
menci majq czas do konca marca 2022. 20 pit miesiqce
* Minister Zdrowia Adam Niedzielski podczas konferencji prasowej, kto- o o
ra odbyta sie 27.09.2021, o$wiadczyt, iz przy obecnej liczbie zakazen nie 20 2
przewiduje wprowadzenia zmian w ,covidowych” restrykcjach, natomiast 40 v 15
przygotowany przez Rade Ministrow projekt rozporzqdzenia przewiduje 60 przewidywane ceny (1) o/ 10
przedtuzenie do konca pazdziernika restrykcji, ktore obowigzywaty w wa- o ——bietqea spraeda () ;
kacje oraz we wrze$niu. Podtrzymujemy prognoze, iz hotele nie osiggng zagwarantowany okres dzialania
zysku z dziatalnosci operacyjnej w tym roku pomimo prawdopodobnie wy- Wrzmstu"f;if]‘f:’;";;“::if:zom w205 21 212
raznej poprawy wynikow w 3q21. Powrot przychodéw z poziomu lat 2018-
2019 najbardziej prawdopodobny do osiggniecia bedzie dopiero w 2023. Zrodto: GUS
Wybrane wskazniki 2q 20 3q 20 4q20 1921 2q21
decyl 5  decyl 9
ROS Stopa zysku netto -88,6 89 -83,6 -116,5 -1,9 X X
ROE Stopa rentownosci kapitatu wtasnego -11,0 -54 -10,0 -219 -10,9 -11,8 15,1
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 2,11 1,88 1,55 1,35 1,00 0,89 315
QR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 2,00 1,80 1,47 1,30 0,95 0,81 2,83
IT Wskaznik rotacji zapaséw (dni) 16 12 13 26 21 12 46
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 22 22 17 34 31 22 64
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 56 49 56 123 95 49 310
DR Wspotczynnik dtugu 0,40 0,42 0,44 0,47 0,47 0,58 1,45
WP Pokrycie majgtku trwatego kapitatem statym 1,09 1,08 1,04 1,02 0,96 0,93 1,29
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem X X 0,7 0,9 X X X
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 168 17 174 132 142

Zrodto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B (>=50 0so6b); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajgce
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PKD 61. Telekomunikacja

= Na koniec 2q21 branza telekomunikacyjna wykazata przychody

w wysokosci 10,2 mid zt i wynik finansowy netto 790 min zt wobec Przychody, koszty i wynik finansowy
10,1 mld zt przychodow i 581,3 min zt zysku w analogicznym kwartale po- 180 " "% soo
przedniego roku (dane z 1921 nieporéwnywalne na skutek zdarzenia jedno- ]jg 5000
razowego - znaczqcego wzrostu zysku z tytutu rozchodu niefinansowych 120 4000
aktywow trwatych w segmencie telekomunikacji mobilnej). Wyrazng po- 100 5 000
prawe wynikow odnotowat zarowno segment telekomunikacji bezprzewo- 8o

dowej, bez telekomunikacji satelitarnej (PKD 61.2; ok. 62% udziatu w przy- o 2
chodach dziatu i ROS=9,7% vs 8,3% w 2q20), jak rowniez telekomunikacja 20 1000
przewodowa (PKD 61.1; 36% udziatu; ROS=4,7% vs 1,7% w 2q20). 00 0

. . .. . . 4919 1920 2920 3q20 4q20 1q21 2q21
= Pandemia wydtuzyta czas spedzony w Internecie i radykalnie zwigkszy-

ta popyt na ustugi telekomunikacyjne, takie jak: potqczenia gtosowe i wi-
deo, transmisje danych, zakupy online, e-learning czy konsumpcje ptatnej
telewizji. Przestawienie wielu obszaréw zycia zawodowego i prywatnego na "
kanaty zdalne znacznie przyspieszyto proces cyfryzacji gospodarki.

Telekomy z powodzeniem odpowiedziaty na rosngce zapotrzebowanie ryn-
ku, co przetozyto sie na ich pozytywng ocene rynkowq i znalazto odzwier-

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

Zmiana przychodoéw i kosztow

% r/r

ciedlenie w rosngcym indeksie WIG-Telekomunikacja na GPW (wykres). %
Rosngcy popyt na ustugi telekomunikacyjne pozwala na systematyczne 0
podnoszenie ich cen, co korzystnie wptywa na wyniki telekoméw, a abo- 0 T
namentowy model sprzedazy przektada sie na stabilny wzrost przycho- 10

z a5 . . . ;. 4919 1920 2920  3q20  4q20 121 2921
doéw. Rozwoj branzy zwigzany jest ze wzrostem popularno$ci zaawansowa- —— G5 Praychody agolem TC Kosaty og6em
nych technologii i rosngcq $wiadomosciq przedsiebiorstw o kluczowej roli * w1q21 maczqey warost zysku 2 tytuly rozchodu niefinansowych

technologii w uzyskiwaniu przewagi konkurencyjne;j. aktywow trwatych
Przyspieszenie rozwoju infrastruktury cyfrowej bedzie mozliwe dzieki re-
kordowo wysokim $rodkom pomocowym (tylko w KPO cyfrowy kompo-
nent to ok. 14 mld zt) w duzej cze$ci skierowanym na rozwdj infrastruktury
telekomunikacyjnej, niezbednej m.in. do zapewnienia do 2025 powszechne- 1200
go dostepu do Internetu o przepustowosci co najmniej 100 Mb/s, czy bu- 1100
dowie ogodlnokrajowego systemu tqcznoS$ci zapewniajgcego skuteczng i
bezpieczng komunikacje dla stuzb, energetyki oraz przemystu. Branze teleko-
munikacyjng czeka tez przeobrazenie za sprawq budowy sieci pigtej genera-

1300 WIG - TELEKOMUNIKACJA

1000

900

cji (5G; oczekiwana aukcja czestotliwosci), co doda tqcznosci internetowe;j 800

nowego wymiaru z punktu widzenia konsumentow i przedsiebiorstw. 00

Sieci i urzqdzenia telekomunikacyjne zuzywajg ogromne ilosci energii elek-

trycznej, co m.in. przez optate mocowgq, oznacza zaréwno wzrost kosztow e 1819 W20 ma 20 el 1620 W21 my 21 o
energii oraz potrzebe optymalizacji efektywnos$ci energetycznej (sprzetu Zrodios i gpspl

i ustug). Dziatalno$¢ branzy jest uwzgledniona w taksonomii zrownowazo-
nego finansowania UE i przedsiewziecia spetniajgce okre$lone kryteria mo-
gq liczy¢ na tatwiejszy dostep do Srodkow na inwestycje.

Wybrane wskazniki 2q 20 3q 20 4920 1q 21 2q 21
decyl 5 decyl 9

ROS Stopa zysku netto 6,0 79 3,8 55,9 8,1 X X
ROE Stopa rentownos$ci kapitatu wtasnego 51 58 54 51,6 29,2 7,7 39,2
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 0,95 1,04 1,02 1,72 1,85 1,51 4,25
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 0,88 0,96 0,95 1,64 1,77 1,40 4,25
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 12 11 8 9 9 4 32
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 90 88 82 82 82 53 109
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 48 43 51 47 50 32 95
DR Wspotczynnik dtugu 0,59 0,54 0,54 0,52 0,52 0,53 0,86
WP Pokrycie majgtku trwatego kapitatem statym 0,94 0,96 0,96 1,11 1,12 1,11 4,34
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 58 75 71 43 6,4 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 45 45 45 40 41

Zr6dto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B (>=50 os6b); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajgce
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PKD 62. Dziatalno$¢ zwigzana z oprogramowaniem i informatykq

= W 2921 wyniki rynku ustug informatycznych byty rekordowo wyso-

Przychody, koszty i wynik finansowy

kie: prawie dwukrotnie wyzsze niz rok wcze$niej i lepsze niz kwartat o O mod oo
wczesniej (1,06 mld zt vs 0,60 mld zt w 2920 i 0,86 mld zt w 1921; wykres). ' 00
Przychody zwigkszyty sie o 22,3% r/r, koszty o 17,4% r/r (wyzsze koszty 100 120
wynagrodzen i ustug $wiadczonych przez dostawcow zewnetrznych). Phyn- 80 1000
nos$¢ sektora informatycznego niezmiennie utrzymuje sie na wysokim po- 60 800
ziomie (tabela) i pozwala na zwiekszanie naktadow inwestycyjnych (+17,4% 0 600
r/rw 2q21). " 400
Na wyzszq ocene sytuacji branzy wptyngt zaréwno znaczqcy wzrost wyni- 00 220
kow zwigzanych z tworzeniem oprogramowania (PKD 62.01; ok. 60% przy- 4979 1920 2020 3q20 4q20 921 2q20

chodow dziatu; ROS=11,3% vs 5,9% w 2q20), jak rowniez lepsza koniunktu- = preychody (1) = koszty (1) ===wyik fnarsowy netto (7

ra w segmencie ustug w zakresie technologii informatycznych i kompute-
rowych (PKD 62.09; 22% przychodéw; ROS=12,6% vs 6,5% w 2q20).

= Pandemia wzmocnita i przyspieszyta wiele trendow (np. telepraca; Zmiana przychodow i kosztow

dynamiczny rozwoj e-commerce), jak rowniez wytworzyta nowe potrze- 0
by. Naktady przedsiebiorstw na informatyke wymusza rosnqgca rola proce- i
sow cyfryzacji, przetwarzanie coraz wiekszej ilosci danych i zwigzane z nimi 15
rosngce wymagania dotyczqce bezpieczenstwa. W 2921 warto$¢ nakta- " /
dow na oprogramowanie wzrosta o 20% r/r. W Polsce szybko powstajg 0
tez nowe centra danych, ktore stajq sie kluczowym ogniwem dla cyfrowej s
transformacji biznesu. Implementacja sieci mobilnych nowej generacji P
(5G) zapewni nowy model przesytania danych, co zrewolucjonizuje catq 20
. . . q - 4919 1920 220  3q20 4920 121  2q21
branze IT i przyspieszy odbudowe gospodarki po pandemii. 65 Praychody ogoten e Kostty ogsten
» Perspektywy branzy sq bardzo dobre, co znajduje odzwierciedlenie
w szybko rosnqgcym indeksie WIG-Informatyka (w ciggu dwoch lat WIG-
Informatyka wrost ok. 3,5.raza wiecej niz WIG). Swiadczg o tym rowniez WIG - INFORMATYKA
duze kontrakty informatyczne i przejecia wzmacniajgce pozycje polskich 4om
przedsiebiorstw w kraju i za granicqg. Nowe technologie staty sie rowniez 440
narzedziem pomagajgcym dba¢ o ochrone klimatu - wg IDC utrzymana 400
w obecnym tempie implementacja ustug chmurowych w biznesie pozwoli
w latach 2021-2024 ograniczy¢ $wiatowq emisje CO, o ponad miliard ton. e
Wazna rola transformacji cyfrowej dla rozwoju gospodarki i spoteczen- 3200
stwa widoczna jest réwniez w KPO, zaktadajgcym duze inwestycje w infra- 2800
strukture informatyczng oraz wspieranie rozwiqzan cyfrowych w ustugach .
publicznych, dziataniach na rzecz cyfrowej szkoty czy poprawie bezpieczen-
StWO SUStemOW IﬂfOI‘mOCUJFIgCh 2000sie 19 lis19 Iut20 maj 20 sie20 lis20 lut21 maj 21 sie 21

= Dobra koniunktura w branzy IT pozwala na optymistyczng prognoze Zrodio: wwwgpwp!
kontynuacji szybkiego wzrostu rynku w 2021 (nawet o 20% r/r) z szybko
rosngcym segmentem rozwigzan Bl oraz systemow bezpieczenstwa.

Wybrane wskazniki 2q 20 3q20 4q20 1q 21 2q 21
decyl 5 decyl 9

ROS Stopa zysku netto 75 10,6 13,3 9,2 11,2 X X
ROE Stopa rentowno$ci kapitatu wtasnego 13,1 14,3 18,8 18,7 20,9 22,1 91,6
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 2,43 2,43 2,47 2,60 2,49 2,73 9,33
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 2,35 2,35 2,40 2,53 2,41 2,68 9,28
IT Wskaznik rotacji zapaséw (dni) 5 5 4 4 4 0 16
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 73 69 74 66 67 51 124
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 25 24 28 23 24 16 62
DR Wspotczynnik dtugu 0,38 0,35 0,38 0,37 0,37 0,44 0,88
WP Pokrycie majqgtku trwatego kapitatem statym 1,57 1,53 1,61 1,70 1,66 2,29 16,50
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 494 50,7 42,6 46,5 46,0 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogétem 357 363 369 362 375

Zr6dto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B (>=50 os6b); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajqgce
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Zatgcznik Definicje wskaznikow

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

Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogétem

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

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

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

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

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, zrodtem informacii do ilustracji graficznej w raporcie jest baza danych PONT Info GOSPODARKA (na pod-
stawie danych GUS).

=7

S
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Departament Analiz Ekonomicznych

PKO Bank Polski SA
ul. Putawska 15, 02-515 Warszawa
t: 22 521 80 84
email: DAE@pkobp.pl

Gtowny Ekonomista, Dyrektor Departamentu

Piotr Bujak piotr.bujok@pkobp.pl 2252180 84
Zespot Analiz Sektorowych analizy.sektorowe@pkobp.pl 225218123
Michat Kole$nikow michal.kolesnikow@pkobp.pl 225218123
Aleksandra Balkiewicz-Zerek aleksandra.balkiewicz-zerek@pkobp.pl 225215659
dr Mariusz Dziwulski mariusz.dziwulski@pkobp.pl 22521 81 88
Piotr Krzysztofik piotr.krzysztofik@pkobp.pl 225218125
Filip Romanowski filip.romanowski@pkobp.pl 2252187 39
Anna Senderowicz anna.senderowicz@pkobp.pl 225218124
Karolina Sedzimir karolina.sedzimir@pkobp.pl 225218128
Zespot Analiz Nieruchomosci analizy.nieruchomosci@pkobp.pl 225215180
Wojciech Matysiak wojciech.matysiak@pkobp.pl 225215180
dr Agnieszka Grabowiecka-taszek agnieszka.grabowiecka-laszek@pkobp.pl 225218122
Aleksandra Majek aleksandra.majek@pkobp.pl 22 52180 84
Marcin Morawiecki marcin.morawiecki@pkobp.pl 225217224
Katarzyna Pietka-Kosinska katarzyna.pietka-kosinska@pkobp.pl 225216515
Zespot Analiz Makroekonomicznych analizy.makro@pkobp.pl 22 5216797

Materiat zatwierdzit: Michat Kole$nikow

Informacje i zastrzezenia:

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

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

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

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