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Firmy odporne na dekoniunkture?

Dzisiejsze dane o wynikach firm niefinansowych uzupetniajg obraz
gospodarki z poczgtku 2023. Przy szacowanym wzro$cie nominalnego PKB
o ponad 14% r/r w 1923 (i spadku w ujeciu realnym o 0,2% r/r), przychody
firm niefinansowych wzrosty o 18% r/r, a koszty nieco mocniej, bo 0 19,1%
r/r. Wynik finansowy netto zanotowat lekki spadek, do 58,8 mld zt (-0,2% r/r;
-0,6pp q/q), ale relacja wyniku finansowego netto do PKB podniosta sie do
7,4% (po spadku do 6,8% w 4q22). Wskazniki rentownosci firm w 1923 byty
nizsze niz przed rokiem, jednak utrzymaty sie na poziomach zblizonych do
tych z 2h22 (ROS: 4,5% w 1923; +0,1pp q/q; -0,8pp r/r; wsk. rentownosci
obrotu netto: 4,4%; +0,2pp q/q; -0,8pp r/r), co pokazuje, ze zdolnos¢ firm do
utrzymywania rentownos$ci w okresie dekoniunktury okazata sie wzglednie
wysoka. Spodziewamy sie utrzymania rentowno$ci przedsiebiorstw na
zblizonym poziomie roéwniez w 2q23.

Nieliczne branze wypracowaly nawet wzrost rentowno$ci obrotu netto
wzgledem 1922, m.in.: budownictwo (4,9%; +1,4pp r/r), transport (4,4%;
+0,7pp r/r) oraz zakwaterowanie i gastronomia (3,8%; +1,1pp r/r).
Rentownos¢ przetworstwa przemystowego spadta do 4,6% (-0,8pp
r/r; -0,8pp q/q), a najwiekszy spadek marz, podobnie jak w 4q22, dotkngt
branze IT (5,1%; -7,1pp r/r), co mozna wigza¢ z duzym udziatem kosztow
wynagrodzen. Nadal dobre wyniki notuje branza wydobywcza (15,6%; -0,4pp
r/r), korzystajgca z wysokich cen surowcow energetycznych.

Firmom coraz mocniej cigzq koszty energii, ktére w 1923 odpowiadaty juz
za 4% kosztow (vs 3,3% w 1q22). tqczny udziat kosztow zuzycia materiatow
i energii utrzymat sie na zblizonym poziomie (50,5% vs 50,4% w 1q22).
Jednocze$nie udziat kosztéw wynagrodzen nieznacznie spadt, do 13,6%.

Inwestycje duzych firm (50+ pracownikow) w 1923 byty zaskakujqco silne.
Naktady w ujeciu realnym wzrosty o 7,2% r/r (wobec 5,9% w 2022). Ponownie
najmocniej rosty naktady na $rodki transportu (+15,1% r/r). Ozywienie byto
jednak szerokie - wzrosty odnotowano réwniez w przypadku pozostatych
publikowanych kategorii - budynkow i budowli (+4,9% r/r) oraz maszyn
i urzqdzen (+5,9% r/r). Sektorowo liderem jest energetyka z niemal 60-
procentowym wzrostem nominalnych naktadéw. Dane wpisujq sie w nasz
scenariusz makro - inwestycje kontynuujg w 2023 umiarkowane wzrosty,
wspierane m.in. przez konieczne naktady na transformacje energetyczng.
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Przychody, koszty i wsk. rentownosci obrotu netto
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Wynik finansowy netto firm
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Naktady iwnestycyjne vs. kosztorysy (nominalnie)
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Zmiana przychodow i kosztow
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Udziat wybranych pozycji kosztowych w kosztach ogétem
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Naktady inwestycyjne firm wg typéw Srodkow trwatych
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Materiat zatwierdzit(a): Marta Petka-Zagajewska
Informacje i zastrzezenia:

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

Informacje zawarte w Materiale nie mogq by¢ traktowane jako propozycja nabycia ktérychkolwiek instrumentéw finansowych, ustuga doradztwa
inwestycyjnego lub podatkowego ani jako forma $wiadczenia pomocy prawnej. Prognozy oraz dane zawarte w Materiale nie stanowiq zapewnienia uzyskania
okre$lonych wynikéw jakichkolwiek transakcji finansowych ani przysztych cen ktérychkolwiek instrumentéw finansowych.

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

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

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