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Przemyst motoryzacyjny: dobra koniunktura w Il pot. 2020

e W 3q20 wzrost przychodéw (zarébwno w produkgji pojazdow, jak i produkgji
czesci) przy redukcji kosztow przetozyt sie na wyrazng poprawe wyniku fi-
nansowego branzy (por. tablica).

o W 4q20 nastgpito wzmocnienie korzystnych tendencji: warto$¢ produkgji
sprzedanej wzrosta 0 12,4 % r/r (vs 5,9% r/r w 3q20i 1,1% r/r w 4q19), co  Zesp6t Analiz Sektorowych
zapowiada wzrost przychodow branzy w 4q20 (wykres 1); poprawa sytuadji Piotr Krzysztofik
branzy znalazta odzwierciedlenie w wyraznie lepszych odczytach wskazni- .99 54 81 25
kow koniunktury dla przemystu motoryzacyjnego (wykres 4).

e Poprawa koniunktury w branzy motoryzacyjnej w 4920 dotyczyta szerokie-
go rynku: w Chinach wzrosta sprzedaz samochodow o 7,4% r/r (i 8,7% r/r
w 3q20); w Niemczech ponownie zaczety rosngé nowe zamowienia w moto-
ryzacji. Niemniej, ozywienie moze byc przerwane przez wzbierajqcq fale za- www.pkobp.pl/centrum-analiz
chorowan, a takze nowe mutacje koronawirusa, co znaczqco zwieksza ryzy-
ko ponownego ograniczania aktywnosci gospodarczej.

e Dodatkowo, branza boryka sie obecnie z brakami w dostawach mikropro-
cesorow, jak tez z rosngcymi cenami stali i tworzyw sztucznych, ktorych
terminy dostawy réwniez znaczqco sie wydtuzyty.

o Niezaleznie od negatywnych skutkéw pandemii dla gospodarki, branze moto-
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Wouykres 1. Produkcja branzy vs przychody*
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cyjna unijna polityka klimatyczna (od poczgtku 2021 obowigzuje kolejna 0
norma emisji spalin Euro 6d; auta osobowe i dostawcze wytwarzajq ok. 15% 0
emisji CO, w UE); (b) elektromobilnos¢ - nowe produkty, napedy, ustugi, ale 20
i konieczno$¢ wysokich inwestycji w nowe technologie (por. Aneks; inicjatywy 30
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e WIG-Motoryzacja szybko odrobit straty z poczqgtku 2020 r. i jest w trendzie
wzrostowym. Z kolei, wzrost benchmarku zagranicznego znaczqco przyspie-  Zrédio: GUS, PKO Bank Polski;
. . .. . przychody ogétem 3q20; produkcja sprzedana 4q20
szyt od momentu oficjalnego ogtoszenia fuzji FCA i PSA (wykres 3).
Wskazniki finansowe branzy
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Wykres 2. Zmiana notowan wybranych spotek gietdowych Wykres 3. Notowania indeksu branzy*
vs dynamika przychodéw branzy vs benchmark zagraniczny vs WIG
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* notowania WIG-Motoryzacja od 02-01-2017 (wczesniej wrasny indeks oparty o notowania 3 spotek) ~ wyeliminowane gwattowne zmiany notowan VW zw. z probq przejecia VW przez Porsche w X.2008.
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Wuykres 4. Zmiana wyniku finansowego netto a zmiany wskaznika biezqcej
produkgji, portfela zaméwien krajowych i zagranicznych oraz bariery popytu

2000
pkt. proc, r/r
1500

minz, r/r /\
1000
500

0
-500
-1 000

-1500

———zysk netto (L)

-2 000

wskaznik biezqcej produkdiji (P)

-2 500 ¥ biezqey portfel zamowien krajowy i zagraniczny (strumien) (P)

3000 niedostateczny popyt na rynku zagranicznym (P)

1q08 1909 1910 1qM 1912 1913 1q14 1915 1q16 1917 1918 1919 1920
Zrodto: GUS, PKO Bank Polski

Wuykres 5. Zmiana przychodéw a wktad sprzedazy eksportowej
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Zrédto: GUS, Eurostat, PKO Bank Polski

Wykres 6. Zmiana przychodéw a produkcja i import samochodéw
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W 4920 na poprawe sytuacji w branzy moto-
ryzacyjnej wskazujg dodatnie wskazniki ko-
niunktury (wskaznik biezqcej produkcji na
poziomie +23 pp r/r oraz biezqcy portfel za-
mowien krajowych i zagranicznych +20 pp r/r
vs +24 pp r/r w 3q20), przy ich korelacji
z wynikiem finansowym netto branzy na po-
ziomie ~56%; korzystna inwersja wskaznika
oceny biezqcej sytuacji finansowej +1,4 pp r/r
(vs -1,5 pp r/r w 3q20).

Radykalnie zmniejszyt sie odczyt ryzyka nie-
dostatecznego popytu na rynku zagranicz-
nym (-0,4 pp r/r/ vs +28 pp r/r w 3q20).

Sprzedaz eksportowa dominuje w strukturze
przychodow branzy automotive (prawie 90%
rynku stanowiq spotki z kapitatem zagranicz-
nym). W 3920 warto$¢ eksportu wzrosta
0 2,2% r/r (wobec spadku o ok. potowe kwar-
tat wczesniej; eksport pojazdow wzrost
012,6% r/r, natomiast eksport czesci byt
mniejszy o 4,4% r/r); w 4920 tendencja wzro-
stowa powinna sie utrzymac.

W 4q20 w UE rejestrowano mniej r/r nowych
samochodéw osobowych (2,8 min szt.), nie-
mniej od potowy 2020 wida¢ wyrazne spo-
wolnienie negatywnych tendencji; spadki
rejestracji w 1h20 wyniosty prawie 48% r/r;
natomiast w 2h20 spadek byt juz o ponad
potowe mniejszy -21% r/r (fgcznie w 2020
zarestrowano ok. 10 min nowych samocho-
dow; -35,1% r/r).

W 4q20 krajowa produkcja samochodow
osobowych, podobnie jak kwartat wczes$niej,
spadta o ok. 21% r/r (vs -81,5% r/r w czasie
wiosennego lockdownu). Odbudowa rynku,
jak réwniez planowana rozbudowa m.in. ty-
skiej fabryki (prodcent Fiata500 i Lanci Ypsi-
lon), ktora od pot. 2021 zacznie przygotowa-
nia do produkcji nowych aut pod markami
Jeep i Alfa Romeo, pozawalajq oczekiwaé
wzrostu krajowej produkcji motoryzacyjne;j.
W strukturze sprowadzanych pojazdéw prze-
wazajq starsze auta, co zwieksza popyt na
czesSci zamienne.

Pandemia nie wptyneta na ztagodzenie celow
emisyjnych (niespetnienie norm oznacza dla
producentow wysokie kary), co wspiera pro-
ces elektromobilnos$ci - Volkswagen rozpo-
czgt produkcje elektrycznego Craftera;
aw 2023 do produkcji ma trafi¢ polski samo-
chod elektryczny lzera. Oprocz producentow
pojazdéw na elektromobilno$ci bardzo zysku-
je segment baterii i akumulatoréw, jak réw-
niez producenci nowego typu komponentow.
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Aneks: Sktad indeksu gietdowego branzy oraz benchmark zagraniczny

Indeks branzy Indeks krajowy (GPW) Benchmark zagraniczny

BMW (Bayerische Motoren Werke AG) - niemiecki koncern motoryzacyjny z siedzibg
w Monachium, produkujgcy od 1916 samochody osobowe, motocykle, skutery oraz silniki.
Przemyst WIG-MOTO (7 spotek) od 2017 Segment motoryzacyjny projektuje, produkuje, montuje i sprzedaje samochody oraz pojazdy
terenowe pod markami BMW, MINI i Rolls-Royce, a takze czeéci zamienne i akcesoria. Kon-
cern zaplanowat ok. 750 mln euro inwestycji w zwiekszenie mocy produkcyjnych komponen-
tow do aut elektrycznych.
Zatrudnienie 133,778; Przychody (€M) 98,874 Zysk netto 3,489; Aktywa 219,150.

motoryzacyjny wczesniej indeks wtasny, zbudo-

wany Ww oparciu o notowania
3 spotek (Inter GROCLIN Auto, T.C.

DEBICA, WIELTON) HYUNDAI MOTOR COMPANY - zatozony w 1967 potudniowokoreanski koncern
motoryzacyjny z siedzibq w Korei nalezqcy do grupy Hyundai Motor Group, dziata w 200
krajach. Produkuje samochody gtéwnie pod markami Genesis, Tucson, Equus, Veloster, Azera,
Sonata, Elantra, Accent oraz pojazdy uzytkowe, w tym ciezaréwki, autobusy, pojazdy specjal-
ne i inne, a takze cze$ci samochodowe oraz pojazdy i systemy kolejowe. W 2020 roku Euisun
Chung zastqgpit swojego ojca na stanowisku prezesa Grupy Hyundai Motor i wéréd gtéwnych
inicjatyw na przysztos¢ wskazat rozwoéj pojazdow elektrycznych, autonomicznych i latajgcych.
Zatrudnienie 122,217; Przychody (€M) 79,416; Zysk netto 0,897; Aktywa 158,065.

RENAULT - istniejgcy od 1899 francuski producent samochodéw, jedna z najstarszych firm
samochodowych. W sktad grupy wchodzq takie marki jak Dacia czy Alpine; koncern posiada
rowniez znaczny udziat japonskiego producenta Nissan. Renault jest pionierem mobilnosci
elektrycznej; marka zajmuje wiodgcq pozycje pod wzgledem sprzedazy samochodow elek-
trycznych na rynku europejskim. Koncern planuje do 2022 roku wyposazy¢ wszystkie swoje
modele w naped elektryczny lub hybrydowy; do 2030 zamierza zmniejszy¢ emisje CO2 o 50%
w poréwnaniu z sytuacjq sprzed dekady.

W 2020 r. Renault odnotowat historyczng strate - efekt spadku sprzedazy z powodu pandemii
koronawirusa oraz z trudnosci finansowych partnera grupy japonskiej marki Nissan.
Zatrudnienie 179,565; Przychody (€M) 45,912; Zysk/strata netto -8,403; Aktywa 110,130.

STELLANTIS N.V. - francusko-wtosko-amerykanski koncern motoryzacyjny powstaty
w wyniku fuzji wlosko-amerykanskiej spotki FCA (Fiat Chrysler Automobiles N.V.) z francu-
skim Groupe PSA (Peugeot Société Anonyme). Koncern Stellantis oficjalnie rozpoczgt funkcjo-
nowanie 16 stycznia 2021, stajgc sie czwartym pod wzgledem wielko$ci podmiotem wsrdd
konglomeratow motoryzacyjnych. Obecnie trwa proces tqczenia zaktadow FCA i PSA.

- koncern FCA posiada zaktady produkcyjne w ok. 40 krajach i sprzedaje popularne modele
samochodéw osobowych oraz dostawczych, m.in.: Abarth, Alfa Romeo, Chrysler, Dodge, Fiat,
Jeep, Lancia, Maserati; FCA jest rowniez wtascicielem spotek przemystowych Comau i Teksid.
Do 2022 koncern zainwestuje 10,5 mld dolaréw w rozwdj zelektryfikowanych samochodéw,
ktore bedq spetnia¢ coraz bardziej restrykcyjne normy emisji spalin oraz stopniowo zrezygnu-
je z pojazddéw z silnikami Diesla. W pot.’20 Fiat Chrysler i Waymo podpisaty umowe o wspot-
pracy w segmencie uzytkowych pojazdéw autonomicznych.

Zatrudnienie 191,752; Przychody (€M) 87,731; Zysk/strata netto -1,377; Aktywa 103,034.

- koncern PSA to dziatajgca od 1810 francuska marka samochodéw osobowych i dostaw-
czych Peugeot (a takze rowerdw, motocykli i skuterow), do ktorej w 1976 dotgczono bankru-
tujgcego Citroéna, a w 2017 odkupiono od General Motors niemieckiego Opla oraz brytyjskq
marke Vauxhall; do udziatowcéw nalezy chifiska pafstwowa spétka Dongfeng zajmujqca sie
montazem samochodéw dla firm takich jak Nissan i Kia, obecnie wspotpracujqgca z sojuszem
Renault-Nissan nad opracowaniem pojazdow elektrycznych na rynek lokalny.

Zatrudnienie 207,801; Przychody (€M) 61,511; Zysk netto 1,964; Aktywa 66,379.

TOYOTA MOTOR CORPORATION - japoriski koncern motoryzacyjny produkujqcy
samochody od 1937 (od wielu lat w czotowce najwyzej wycenianych marek motoryzacyjnych).
W sktad grupy Toyoty wchodzq takie japonskie marki jok Daihatsu Motor Co., Hino Motors Ltd.,
Lexus czy Scion. Najbardziej znane modele samochodéw to Camry i Prius. Firma inwestuje
w nowe technologie; za 2,8 mld dolaréw, wraz z kilkoma dostawcami cze$ci samochodowych,
zatozyta firme koncentrujgcq sie na samochodach autonomicznych; w sierpniu’19 potqczyta
kapitaty z Suzuki i rozpoczeta prace nad technologiami dla pojazdéw autonomicznych; joint
venture Toyota Motor z koncernem Panasonic rozpoczyna prace nad rozwojem baterii dla pojaz-
dow elektrycznych (2022 start linii produkcyjnej baterii do 500 tys. aut rocznie).

Zatrudnienie 359,542; Przychody (€M) 208,144; Zysk 11,424; Aktywa 449,069.

VOLKSWAGEN - niemiecki koncern samochodowy z siedzibq w Dolnej Saksonii, ma ok. 50
zaktadow na catym Swiecie. Pomimo kosztownego skandalu z fatszowaniem testow emisji spalin
(wysokos¢ kar przekroczyta juz 30 mld euro) Volkswagen pozostaje jednym z najwiekszych
$wiatowych producentéw samochodéw. Podobnie jak pozostate koncerny, rozwija nowe obszary
dziatalnosci, w tym projekty pojazdéw autonomicznych i samochodéw elektrycznych; do 2024
planuje zainwestowa¢ 33 mld euro w rozwdj produkcji pojazdow zelektryfikowanych
(m.in. zamowit juz 2 200 nowych robotow dla linii produkujgcych samochody elektryczne).
Zatrudnienie 671,205; Przychody (€M) 221,501; Zysk netto 4,064; Aktywa 501,229.
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Materiat zatwierdzit: Michat Kole$nikow

Informacije 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 ktéregokolwiek instrumentu finansowego. Bank dotozyt wszelkich racjonalnych i niezbednych staran,
aby informacje zamieszczone w Materiale byty rzetelne oraz oparte na wiarygodnych zrédtach.

Informacje zawarte w Materiale nie mogq by¢ traktowane jako propozycja nabycia ktorychkolwiek instrumentow finansowych, ustuga doradztwa inwestycyjnego
lub podatkowego ani jako forma $wiadczenia pomocy prawnej. Prognozy oraz dane zawarte w Materiale nie stanowiq zapewnienia uzyskania okre$lonych
wynikow jakichkolwiek transakgcji finansowych ani przysztych cen ktorychkolwiek instrumentow 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
dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz pojec zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy.

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