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Przemyst spozywczy: niski popyt w HoReCa odbija sie na wynikach branzy

e Poprawa wynikéw firm przetwérstwa spozywczego w 3q20 - w wyniku sil- Departament Analiz Ekonomicznych
niejszego wzrostu przychodow (+3,7% r/r) niz kosztow (+3,0% r/r) zysk wzrost  gnalizy.sektorowe@pkobp.pl
0 15,9% r/r. Branza ucierpiata wskutek pandemii COVID-19 i, bedqgcego jej Zespo6t Analiz Sektorowych
skutkiem, ograniczenia sprzedazy do sektora HoReCa. Przychody branzy rosty  mariusz Dziwulski
szybciej niz w przetworstwie przemystowym ogotem. Negatywne konsekwen- o] 22 521 81 88
cje pandemii uwidocznity sie w szczegolnosci w przetwadrstwie miesnym oraz
niektorych gateziach przetwérstwa owocowo-warzywnego, mleczarskiego
i piekarnictwa.
o Wolniejszy wzrost produkcji sprzedanej (+1,8% r/r vs +4,2% r/r) oraz
spadek dynamiki polskiego eksportu przetworstwa spozywczego (+1,3% r/r  Wuykres 1. Produkcja branzy vs przychody*

[pazdziernik-listopad] vs +3,3% r/r w 3q20) sugerujq obnizke tempa wzro- 2 — achosyogsen
stu przychodéw branzy w 4q20. Ograniczenia spowodowane drugq falg 0 " ——produkcja sprzedana
pandemii ponownie negatywnie wptynety na popyt, cho¢ nie tak silnie jak 15
w 2q20 10

e Dane dot. produkgji sprzedanej artykutéw spozywczych w styczniu'21 (+6,3% 5
r/r) nie sugerujq istotnej poprawy przychodow branzy w 1q21. Utrzymywanie 0
restrykcji w dziatalnosci sektora HoReCa oraz nienajlepsze nastroje kon- 5

sumenckie w warunkach gorszych wynikéw gospodarki oddziatywaé mogq 10
hamujgco na wzrost przychodéw. Ryzykiem jest trzecia fala COVID-19. 5
e Na ogo6t obnizki cen produktow rolnych wptywac bedq ujemnie na koszty firm.
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Niemniej, spadek cen surowcow w 1921 dotyczy¢ bedzie przetworstwa miesa,  * praychody ogotem 3q20; produkcja sprzedana 4620
wzrosty cen zbdz wptyng negatywnie na branze piekarniczg i paszowq.

e Lepsza wycena akgji spotek branzy spozywczej pozwala z wigkszym optymi-  Wykres 2. Zmiana zaméwien w przetworstwie
zmem patrze¢ na wyniki branzy w kolejnych kwartatach. spozywczym w poréwnaniu do sytuacji, gdyby
kazniki fi : nie byto pandemii
Wskazniki finansowe branzy produkgjo artykulow
spozywczych, napojow i
jedn. 3q1 9 1 q20 2q20 przetworstwo przemystowe wyrobow tytoniowych
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zmiana r/r w jednostkach referencyjnych, z wyjgtkiem przychodow i kosztow (% r/r)

Wykres 3. Zmiana notowan wybranych spotek gietdowych vs ~ Wykres 4. Notowania indeksu branzy* vs benchmark za-

dynamika przychod6w branzy graniczny vs WIG
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Woykres 5. Zmiana kosztéw ogoétem vs zmiany cen skupu produktéw rolnych
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Wykres 6. Zmiana przychodéw ogétem vs bariera popytu na rynku zagranicz-
nym oraz przewidywany poziom cen
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Woykres 7. Zmiana wyniku finansowego vs zmiana cen ropy
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W 4920 mozliwe jest utrzymanie relatywnie
niskiej dynamiki kosztéw z uwagi na obnizki
cen miesa. Spadki utrzymajg sie takze
w 1g21, cho¢ w duzej mierze dotyczyé¢ bedq
trzody chlewnej. Kolejne kwartaly mogq
przynie$¢ odbicie w cen z uwagi na praw-
dopodobng korekte produkcji zywca w dét.
Utrzymujq sie natomiast podwyzki cen na
rynku mleka oraz zbéz. Wysoki popyt na
Swiecie (odbudowa stada $win w Chinach),
rosnqgcy protekcjonizm (podatki eksportowe
w Rosji) w warunkach gorszych od oczeki-
wan zbioréw sprawiq, ze wyizsze ceny zbéz
utrzymajq sie co najmniej do potowy 2021
oddziatujgc negatywnie na branze przemia-
tu zb6z oraz produkcji pasz.

Utrzymywanie si¢ podwyzszonego poziomu
bariery niedostatecznego popytu na ryn-
kach zagranicznych oraz przewidywania
wzgledem poziomu cen sugerowaé¢ moggq
ograniczone wzrosty przychodéw branzy
w 4q20. Przedtuzajgce sie restrykcje w sek-
torze HoReCa, zwigzane z pandemiq, bedq
cigzy¢ na wynikach niektorych segmentow
sektora spozywczego.

Niska elastyczno$¢ dochodowa popytu na
zywno$¢ sprawi¢ moze, ze negatywny
wptyw kryzysu w przypadku firm spozyw-
czych bedzie mniejszy w przetwdrstwie
przemystowym ogotem.

Ztagodzenie spadkoéw cen ropy, oraz jej
podwyzki na poczgtku 2021 sugerowac
mogq wzrost presji kosztowej i ograniczenie
wzrostu zyskownosci branzy w kolejnych
kwartatach. Podwyzki cen ropy, obserwo-
wane w 2h20, nasility wzrosty cen surow-
cow oleistych (rzepak, soja), co przetozyto
sie na zwiekszenie kosztéw m.in. w branzy
produkcji pasz.
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Aneks: Sktad indeksu gietdowego branzy oraz benchmark zagraniczny

Indeks branzy Indeks krajowy (GPW) Benchmark zagraniczny

Przemyst WIG-spozywczy (20 spotek) Coca Cola - jeden z najwiekszych na $wiecie producentow, dystry-
spozywczy butorow i sprzedawcow napojow bezalkoholowych z rocznymi przy-
chodami w wysokosci 47 mld USD.

Danone - francuski koncern spozywczy, produkujgcy przede wszyst-
kim produkty mleczne z rocznymi przychodami 28 mld USD.

Kraft Heinz - koncern utworzony w lipcu 2015 w wyniku fuzji Heinz
i Kraft Foods jest trzecim co do wielkosci producentem zywnosci
i napojow w Ameryce Ptn. i pigtym na Swiecie; roczne przychody
siegajq 28 mld USD, zatrudnienie 46 tys. os6b.

Nestle - najwiekszy na $wiecie producent zywnosci; firma dziata w ok.
80 krajach, w Polsce obecna od 1993; wchodzi w sktad SMI - indeksu
szwajcarskiej gietdy w Zurychu; roczne przychody ok. 99 mid USD.
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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.bujak@pkobp.pl 22 52180 84
Zespot Analiz Sektorowych analizy.sektorowe@pkobp.pl 22 5218123
Michat Kole$nikow michal.kolesnikow@pkobp.pl 22 5218123
Aleksandra Balkiewicz-Zerek aleksandra.balkiewicz-zerek@pkobp.pl 22 52156 59
dr Mariusz Dziwulski mariusz.dziwulski@pkobp.pl 22 5218188
Piotr Krzysztofik piotr.krzysztofik@pkobp.pl 22 5218125
Filip Romanowski filip.romanowski@pkobp.pl 22 52187 39
Anna Senderowicz anna.senderowicz@pkobp.pl 22521 8124
Karolina Sedzimir karolina.sedzimir@pkobp.pl 22 5218128
Zesp6t Analiz Nieruchomosci analizy.nieruchomosci@pkobp.pl 225215180
Wojciech Matysiak wojciech.matysiak@pkobp.pl 22 521 51 80
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-Kosifska katarzyna.pietka-kosinska@pkobp.pl 22 5216515
Zespot Analiz Makroekonomicznych analizy.makro@pkobp.pl 225216797

Materiat zatwierdzit: Michat Kolesnikow

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

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

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