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Przemyst meblarski: Lekkie spowolnienie po potroczu intensywnych wzrostow

Departament Analiz Ekonomicznych

e Branza meblarska odnotowata bardzo dobre wyniki w 3q20. Po fali spad- X
analizy.sektorowe@pkobp.pl

kow w 1h20, przychody w 3920 byty o 13,6% wyzsze r/r, a stopa zysku net-
to wzrosta do 9,4% (+4,5 pp r/r; por. tabela), czyli najwyzszego poziomu  Zespot Analiz Sektorowych
przynajmniej od 2007, znacznie wyzszego niz w przemysle ogotem (5,9%). Aleksandra Balkiewicz-Zerek

e Produkcja sprzedana zamkneta 2020 rok na niewielkim plusie. W okresie Michat Kolesnikow
od marca do maja’'20 nastgpito gtebokie zatamanie (-28,4% r/r), ale kolejne Y @PKO_Research
miesiqce przyniosty juz mocne odbicie (+14,3% r/r w 3920 i +8,9% w 4q20). www.pkobp.pl/centrum-analiz
Mimo silnych turbulencji w pierwszym okresie kryzysu, branza zdotata za-
mkng¢ 2020 rok wzrostem produkcji sprzedanej o 0,4% r/r (wykres 1). Sza-  Wykres 1. Produkcja branzy vs przychody*
cujemy, ze dynamika przychodow w 4q20 byta nieco mniejsza niz w 3q20. 2

o Eksport mebli w 2h20 notowat wyrazne wzrosty. W 3q20 zwiekszyt sie 2
q ] q o q 15
0 8,1% r/r. Optymistyczne wnioski ptyng takze z danych za dwa pierwsze o
miesiqce 4920 (wykres 5). 5
e W przewidywaniach dotyczqcych portfela zaméwien wida¢ jednak pesy- 0
. o o o P 00 o 0.9 -5
mizm. Spodziewamy sie wyhamowania wzrostow produkcji w 1921 i odbicia 0
w kolejnych miesigcach. Popyt na meble na rynkach europejskich moze byc s — praychody agolem
jednak nizszy niz w 2h20 - zaktadajqc, ze restrykcje zwigzane z pandemiq T produkgasprzedane
bedg stopniowo tagodzone, mozna spodziewaC sie raczej przekierowania 108 109 1010 a1 12 1013 1 1S 106 a7 18 a0 1020
A A Zrodto: GUS, PKO Bank Polski;
wydatkow konsumentow w strone sektora ustug (wykres 6). O ok, et a0y s dukeia sprzedana 420
Wskazniki finansowe branzy Wuykres 2. Zmiana $rednich notowan gietdowych
. ok .
jedn.  3q19  4q19 1920 2q20 3920 Z(Cr]?r(; ?()?/ng) branzy meblarskiej* w 3q20 i 4920 vs 2019
Przychody ogofem mnzt 9917 10709 9965 7527 11263  -236 136 2 3a20 4q20
Przychody z eksportu o n
w przychodach ogotem %; pp 67,0 65,0 65,6 66,7 63,8 18 32 16
Koszty ogotem min zt 9367 10151 9500 6985 10143 -263 83 1
Wydatki inwestycyjne min zt 370 384 268 332 247 -18 -123
Wynik finansowy netto min zt 489 515 422 485 1032 115 543 8
Stopa zysku netto %; pp 492 487 441 6,51 9,40 2,6 45 4
Podwyzszona ptynnosé X 1,05 1,06 1,10 1,22 1,29 X X .
Rotacja zobowiqzan dni 33 29 33 33 34 2 1 0
Zrédto: baza PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS, firmy o liczbie pracujgcych 50 i wigcej 0sob; PKO Bank Polski; Zrodto: GPW, PKO Bank Polski; *sktad indeksu por. Aneks;
zmiana r/r w jednostkach referencyjnych, z wyjgtkiem przychodow i kosztow (% r/r) notowania na 30.12. 2020
Wykres 3. Zmiana notowan wybranych spotek gietdowych Wykres 4. Notowania indeksu branzy*
vs dynamika przychodoéw branzy vs benchmark zagraniczny vs WIG
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Wuykres 5. Zmiana przychodow vs sprzedaz eksportowa i realny
efektywny kurs walutowy
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Wykres 6. Zmiana przychodéw vs zmiany przewidywanego portfela
zamowien zagranicznych oraz liczby mieszkan oddawanych do uzytku
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Woykres 7. Zmiana naktadéw inwestycyjnych branzy vs zmiany przewidywane;j

sytuacji finansowej przedsiebiorstwa i wykorzystania mocy produkcyjnych
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Pierwsze miesigce pandemii mocno uderzyty
w eksport polskiej branzy meblarskie;j.
W okresie od marca do maja’20 eksport spadt
0 34,2% r/r (CPA: 31), a najwiekszy spadek
odnotowano w kwietniu (-55,2% r/r). Po
trudnej pierwszej potowie roku nastgpita od-
wilz  wzaméwieniach z zagranicy. Juz
w czerwcu negatywna tendencja odwrdcita
sie, a 3q20 zamkngt sie wynikiem +8,1% r/r.
Wzrosty wida¢ byto réwniez w pierwszych
dwoéch miesigcach 4q20. Korzystnie na wyniki
eksporterow wptywat rowniez nizszy kurs
ztotego wobec euro. Dobre wyniki z 2h20 nie
pozwolity jednak eksporterom odrobi¢ strat
z okresu lockdownu - szacujemy, ze eksport
branzy meblarskiej za caty 2020 rok bedzie
mniejszy o 4-5% r/r.

Krajowa sprzedaz mebli w 2h20 byta stymulo-
wana przez wzrost liczby mieszkan oddanych
do uzytku (+16,3% r/r w 3920 i+6,4% r/r
w 4q20). Kontynuacje wysokiej podazy miesz-
kan zwiastujg zapisy ksiegowe duzych firm
deweloperskich po trzech kwartatach 2020 -
pula gotowych mieszkan na sprzedaz wzrosta
0 201% r/r. Przedtuzajqce sie obecnie restryk-
cje w Niemczech oraz w innych krajach euro-
pejskich mogq negatywnie wptyng¢ na wyniki
eksportowe branzy w 1921, co sugerujg row-
niez niskie wartosci wskaznika przewidywane-
go portfela zaméwien zagranicznych. Spo-
dziewamy sie, ze 2q21 przyniesie odbicie, jed-
nak zainteresowanie europejskich konsumen-
tow zakupem mebli w dalszej czesci 2021 r.
moze byc¢ nieco mniejsze niz w 2h20.

Silny popyt na meble w 4q20 oraz towarzyszq-
cy mu wzrost cen drewna wywotat trudnosci
z dostepnosciq ptyt meblowych, co przetozyto
sie na wzrost cen tego produktu. Obserwowa-
ne sq rowniez wzrosty cen klejow. Rosngce
koszty surowcow, w potqczeniu ze wzrostem
ptacy minimalnej oraz cen energii elektrycznej
wynikajgcym z optaty mocowej, mogq przeto-
7y¢ sie negatywnie na wyniki finansowe firm,
a takze odbi¢ sie na cenach produktow kon-
cowych. W dituiszej perspektywie presja na
obnizenie kosztow energii moze natomiast
zwiekszy¢ zainteresowanie producentow inwe-
stycjami we wtasne zrodta energii, w tym OZE.
Niepewnos$¢ sytuacji gospodarczej nadal jed-
nak wstrzymuje firmy przed realizacjq wiek-
szych inwestycji o charakterze rozwojowym,
na co wskazuje ostabienie wskaznika nakta-
dow inwestycyjnych (w 3q20 nizsze o 33,3%
r/r).
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Aneks: Sktad indeksu gietdowego przemystu meblarskiego oraz benchmark zagraniczny

Indeks branzy Indeks krajowy (GPW) Benchmark zagraniczny

Przemyst od 10/2020 indeks oparty o notowania 1 spotki: Legget &Platt - amerykanskie przedsiebiorstwo meblowe,
meblarski Fabryki Mebli FORTE zatozone w 1883 z siedzibg w Missouri, zatrudnia ok. 19 tys.
0sob.

do 10/2020 indeks oparty o notowania spotek:

Fabryki Mebli FORTE, Pfleiderer Group, Stelmet, Paged Steinhoff INTL. HOLDING - jedna z najwiekszych firm meblar-

(zgodnie z okresami obecnosci spotek na GPW) skich na Swiecie z siedzibqg w RPA, zatozona w 1964 w Niem-
czech, obecna tez w Polsce; od 1998 notowana na gietdzie
w Johannesburgu.
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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 by¢ traktowane jako propozycja nabycia ktorychkolwiek instrumentéw finansowych, ustuga doradztwa inwestycyjnego
lub podatkowego ani jako forma $wiadczenia pomocy prawnej. Prognozy oraz dane zawarte w Materiale nie stanowiq zapewnienia uzyskania okreslonych
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 warunkoéw prowadzenia
dziatalno$ci przez firmy inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy.

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