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PKD 10. Produkcja artykutéw spozywczych: Mozliwe pogorszenie sytuacji
finansowej branzy spozywczej w 4q17 z uwagi na silny wzrost kosztow su-
rowcowych, przy jednoczes$nie wolniej rosngcych cenach produktow przetwo-
rzonych. Wzrost cen zywno$ci zwalnia z uwagi na zwiekszajgcqg sie podaz nie-
ktorych produktow spozywczych, a takze wyhamowujgcy popyt.....ccccceceeeens 4

PKD 14. Produkcja odziezy: Na sytuacje branzy odziezowej korzystnie wpty-
wa stabilny wzrost konsumpcji na skutek dobrej sytuacji na rynku pracy
i kontynuacji wyptat w ramach "Rodzina 500 plus". Rosngce znaczenie ma
dywersyfikacja kanatow sprzedazy odziezy (istotne zwiekszenie kanatu
e-commerce) oraz szersze wychodzenie poza wschodnie granice kraju. Ogra-
niczenie handlu w niedziele poczqwszy od marca 2018 prawdopodobnie wpty-
nie na zmniejszenie przychodow ze sprzedazy salonéw odziezowych zlokalizo-
wanych w centrach handlowych 5

PKD 15. Produkcja skér i wyrobow ze skoér wyprawionych: Sytuacja branzy
moze sie poprawi¢ z uwagi na rosngcy popyt konsumpceyjny w wyniku wzro-
stu realnych wynagrodzen i dobrej sytuacji na rynku pracy. Brak kontroli im-
portu obuwia z Chin i Wietnamu wptywa na utrzymywanie sie znacznego na-
ptywu tanich wyrobéw do Polski. Ograniczenie handlu w niedziele moze wpty-
ng¢ na zmniejszenie przychodéw ze sprzedazy salondéw obuwniczych
w centrach handlowych 6

PKD 16. Produkcja wyrobow z drewna: Dobre wyniki branzy w 3q17, lep-
sze r/r; korzystny szybszy wzrost przychodow (14,6% r/r) niz kosztow (12,3%
r/r). Nadal silna presja ptacowa, notowany wzrost cen wiekszosci sortymen-
tow drewna (w 3q17 $rednio o ok. 4% r/r). W najblizszych kwartatach konty-
nuacja popytu ze strony przemystu meblowego i ozywienie w budownictwie
sprzyjajq wysokiemu popytowi na wyroby z drewna 7

PKD 17. Produkcja papieru i wyrobow z papieru: Sytuacja producentéw pa-
pieru pozostanie korzystna z uwagi na mozliwy wiekszy popyt na papier ze
strony producentéw wyrobow z papieru oraz tendencje rosngcych cen papie-
ru. Wzrost cen celulozy niekorzystnie podwyzszy koszty zakupu surowca.
Przewidywany wiekszy popyt na opakowania, a takze wyzsze ceny papieru
graficznego mogq poprawi¢ wyniki producentow wyrobow z papieru .................. 8

PKD 19.2 Wytwarzanie i przetwarzanie produktéw rafinacji ropy: Gorsze
wyniki branzy w 3q17, stabsze r/r; niekorzystny szybszy wzrost kosztow
(27% r/r) niz przychodow (25% r/r). W najblizszych kwartatach oczekiwany
wzrostu rynku, ale i trudniejsze warunki dla poprawy wynikéw (nizsze marze
rafineryjne i petrochemiczne, rosnqce koszty wtasne); segment detaliczny od-
czuwa korzysci regulacyjnego ograniczania szarej strefa w obrocie paliwami
i rosngcego popytu na paliwa 9

PKD 20. Produkcja chemikaliow i wyroboéw chemicznych: Sytuacji w branzy
sprzyja wysoki popyt stymulowany ozywieniem gospodarczym. Wzrost cen
nawozow, w szczegolnosci azotowych, przetozy sie na lepsze wyniki branzy
nawozowej. Czynnikiem negatywnym jest utrzymujgcy sie wzrost surowcow
energetycznych - wegla, gazu oraz ropy naftowej 10
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PKD 21. Produkcja podstawowych wyrobéw farmaceutycznych: W najblizszych kwartatach mozna oczekiwa¢ stabilizacji wyni-
kéw branzy na korzystnym poziomie. Wigkszym przychodom sprzyja¢ bedg rosnqgce ceny lekoéw bez recepty, wprowadzanie do
sprzedazy duzej liczby nowych produktow, a takze wzrost dochodéw rozporzgdzalnych konsumentow, wspierajgcy popyt na far-
maceutyki. Poprawie sytuacji w przemysle farmaceutycznym sprzyja rosngca warto$¢ rynku aptecznego 11

PKD 22.2 Produkcja wyrobow z tworzyw sztucznych: Dobrym wynikom branzy sprzyjajg wzrost popytu konsumpcyjnego na
krajowym rynku dzieki dobrej sytuacji na rynku pracy, ozywiony popyt ze strony budownictwa oraz uruchomienie srodkow
z unijnej perspektywy 2014-20 na projekty infrastrukturalne w segmencie woda-kanalizacja-gaz i cieptownictwie (systemy
rurowe). Utrzymuje sie ryzyko wzrostu kosztow surowca do wytwarzania tworzyw sztucznych. Nadal istotna konkurencja wy-
robow z tworzyw z krajow azjatyckich 12

PKD 23. Produkcja wyrobéw z pozostatych surowcéw niemetalicznych: W 3q17 kontynuacja poprawy sytuacji producen-
tow materiatow budowlanych. Wynik finansowy netto zblizony do 3q16, wyzszy niz w 2q17. W kolejnych kwartatach korzyst-
ny dla dziatu wysoki popyt na materiaty zwigzany z boomem na rynku nieruchomosci, jak i poprawq sytuacji w budownictwie
infrastrukturalnym (w 3q17 wazrost liczby rozstrzygnietych przetargéw drogowych o 30% r/r) i kubaturowym (wzrost liczby
rozstrzygnietych przetargéw na obiekty o 209% r/r) 13

PKD 24. Produkcja metali: W 3q17 znaczny wzrost przychodow r/r. W kolejnych kwartatach korzystne dla branzy: dobra
koniunktura w przemysle, uruchamianie kolejnych inwestycji infrastrukturalnych i rosngca produkcja stali oraz wzmozona ak-
tywnos¢ KE w kwestiach cet antydumpingowych skutkujgca ograniczeniem importu stali i tanich wyrobow ze stali. Jednocze-
$nie aktualne pozostajg problemy zaktadéw metalurgicznych z niekorzystng interpretacjq przepisow przez niektérych urzedni-
kéw skarbowych, co przektada sie na trudnosci uzyskania ulgi w podatku akcyzowym przy zakupie energii 14

PKD 25. Produkcja metalowych wyrobow gotowych: Nizsze wyniki branzy w 3q17, stabsze r/r; niekorzystny szybszy wzrost
kosztow (16,2% r/r) niz przychodow (13,7% r/r). W kolejnych kwartatach wraz ze wzmocnieniem inwestycji, wspieranych
$rodkami z funduszy unijnych, mozna oczekiwa¢ wzrostu popytu na metalowe szkielety konstrukcyjne dla przemystu, wyroby
metalowe dla budownictwa kubaturowego i obiektéw infrastrukturalnych, a ozywienie w budownictwie mieszkaniowym be-
dzie wspiera¢ popyt na metalowe elementy stolarki budowlane;. 15

PKD 26. Produkcja komputeréw i wyrobow elektronicznych: Wzrost realnych wynagrodzen i dobra sytuacja na rynku pracy
mogq przyczyni¢ sie do wiekszej sprzedazy drozszych, bardziej zaawansowanych modeli telewizoréw z systemem Android
oraz o przekqtnej 55-60 cali w technologii Ultra HD, wspétpracujqcych z konsolami do gier. Stopniowo spada udziat w sprze-
dazy modeli LCD na rzecz nowej generacji, czyli OLED (organic light-emitting diode). Pozytywny wptyw na poziom wydatkow
wywiera program ,Rodzina 500 plus”. 16

PKD 27. Produkcja urzqdzen elektrycznych: W 3q17 pogorszyty sie wyniki producentow na skutek niekorzystnej tendencji
szybszego wzrostu kosztow (0 9,1% r/r) niz przychodow (o 6,7% r/r). W kolejnych kwartatach poprawa wynikéw branzy zale-
7y od utrzymania dyscypliny kosztowej. Wsparciem dla rozwoju branzy bedq wysoki udziat produkcji na eksport i dodatni
trend krajowej sprzedazy AGD oraz inwestycje w budowe, modernizacje i rozbudowe produkcji AGD oraz segment baterii do
samochodoéw elektrycznych 17

PKD 28. Produkcja maszyn i urzqdzen: W 3q17 producenci osiggneli wynik wyzszy niz w 3q16, cho¢ stabszy niz w 2q17.
W kolejnych kwartatach mozna oczekiwa¢ utrzymujgcego sie zapotrzebowania na urzqdzenia do produkcji energii i ciepta, ro-
snqgcej warto$ci naktadow inwestycyjnych w rozbudowe i modernizacje parku maszynowego przedsiebiorstw oraz wzrostu
popytu w sektorze produkcji maszyn dla gornictwa (efekt restrukturyzacji i intensyfikacji ekspansji zagranicznej branzy gorni-
czej). Postepujgcy proces robotyzacii, automatyzacji i cyfrowej transformacji przemystu wymusza wzrost naktadéw na nowo-
czesne maszyny i urzqdzenia 18

PKD 29. Produkcja pojazdow samochodowych i przyczep (bez motocykli): Kontynuowany rozwdj segmentu produkgji czesci
do pojazdow i dobra koniunktura na rynkach europejskich przektadajq sie na stabilny rozwdj branzy automotive, niemniej z
presjq rosngcych kosztow (wyzsze ceny surowcow i rosngce koszty ptacowe) 19

PKD 31. Produkcja mebli: Kolejny kwartat stabszych wynikéw, na co wptywaty wzrost kosztéw surowcéw i presja na ptace
(wzrost wynagrodzenia na pracownika 0 9,3% r/r vs 3,4% r/r w 2q17). W nadchodzqcych kwartatach dobra koniunktura na
rynkach zagranicznych sprzyja utrzymaniu popytu na meble na tych rynkach; na krajowym rynku zakupy mebli sq wspierane
przez wzrostowe tendencje dochodéw gospodarstw domowych. Negatywnie na koszty producentow mebli z wtasnymi salo-
nami sprzedazy wptynie ograniczenie handlu w niedziele 20

PKD 35.1 Wytwarzanie, przesytanie, dystrybucja i handel energiq elektryczng: Wyzszym przychodom i poprawie wynikow
sprzyja¢ bedzie wzrost zapotrzebowania na energie dla przemystu (efekt ozywienia gospodarczego). Utrzymywanie sie niskich
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cen zielonych certyfikatéw bedzie niekorzystne dla wytwércow, pozytywne dla spétek obrotu. Wyzsze ceny wegla i pozwolen
na emisje CO, mogq spowodowac¢ zwyzke hurtowych cen energii na TGE 21

PKD 41. Roboty budowlane zwigzane ze wznoszeniem budynkéw: W 3q17 dobre wyniki firm budowlanych z tego segmentu,
czemu sprzyja faza ekspansji na rynku budownictwa mieszkaniowego, ozywienie na rynku nieruchomosci komercyjnych oraz
wchodzenie w faze realizacyjng coraz wiekszej liczby projektow wspotfinansowanych ze srodkéw kolejnej perspektywy finan-
sowej UE. W najblizszych kwartatach oczekiwana nadal dobra sytuacja 22

PKD 42. Roboty zwigzane z budowq obiektow inzynierii Igdowej i wodnej: Poprawa wynikéw budownictwa inzynieryjnego
wobec 2q17 jak i r/r. Zwraca uwage od dawna nienotowany szybszy wzrost przychodéw (19,4% r/r) niz kosztow (17,6% r/r).
W kolejnych kwartatach wyniki budownictwa bedq sie nadal poprawia¢ wraz z awansowaniem realizacji projektow z obecnej
perspektywy finansowej. Dla firm aktywnych w segmencie kolejowym korzystne jest zatwierdzenie (styczen’'18) rzqgdowego
programu utrzymania drog kolejowych na lata 2019 - 2023 o wartosci 23,8 mid zt 23

PKD 45. Handel hurtowy i detaliczny pojazdami samochodowymi: W 3q17 wzrost rynku handlu samochodami nadal wyso-
ki, niemniej ze spowalniajgcq dynamikg w 2017 r. (wzrost przychodéw o 8,3% r/r vs 9,6% r/r w 2q17), dodatkowo wyzszy
wzrost kosztow (9,1% r/r) ostabit wynik finansowy. W najblizszych kwartatach korzystny dla branzy wysoki popyt na samo-
chody i czesci zamienne 24

PKD 46. Handel hurtowy (z wytgczeniem handlu pojazdami samochodowymi): Sprzedaz hurtowa jest jednq z bardziej roz-
drobnionych branz (w systemie REGON na koniec 3q17 byto zarejestrowanych 296 tys. hurtowni; 95% to hurtownie
o zatrudnieniu do 9 0s6b). Znaczne rozdrobnienie branzy i silna konkurencja prowadzq do niewyptacalno$ci w handlu hurto-
wym. Z uwagi na duzq konkurencje, presje na marze, konsolidacje rynku, a takze pomijanie szczebla hurtowego przez detal
(bezposrednio nawiqzuje kontakty z producentami), liczba upadtosci moze wzrosngé 25

PKD 47. Handel detaliczny (z wytgczeniem handlu pojazdami samochodowymi): W najblizszych kwartatach mozliwe polep-
szenie wynikow sklepow z uwagi na systematyczng poprawe sytuacji na rynku pracy (stabilno$¢ zatrudnienia i rosngce za-
robki). Rekordowo wysokie odczyty koniunktury konsumenckiej odzwierciedlajg coraz wigkszq sktonnos$¢ do zakupow. Czyn-
nikiem wspierajgcym wzrost przychodow detalu bedzie wzrost inflacji i mozliwe przerzucenie wyzszych cen towaréw na kon-
sumentow. Na sytuacje detalu oddziatywac bedzie zmieniajgce sie otoczenie prawne, w tym przede wszystkim ograniczenie
handlu w niedziele poczqwszy od marca 2018 26

PKD 49.2 Transport kolejowy towaréw: W 3q17 w transporcie kolejowym towaréw utrzymata sie dodatnia dynamika przy-
chodow (12% r/r), co przy wolniejszym wzroscie kosztow (9,7% r/r) pozwolito przedsiebiorstwom na osiggniecie dobrych
wynikow. W kolejnych kwartatach mozna oczekiwa¢ lepszych wynikow transportu towaréw dzieki dobrej koniunkturze go-
spodarczej i realizacji duzych inwestycji infrastrukturalnych (wspotfinansowanych ze $rodkow unijnych).......ece.ee.. 27

PKD 49.4 Transport drogowy towaréw: Wyzszym przychodom branzy sprzyja¢ bedzie ozywienie gospodarcze i uruchamianie
wiekszej liczby projektow z kolejnej perspektywy finansowej skutkujgce wiekszym popytem na przewozy towaréw. Negatyw-
nie na wyniki oddziatujq m.in.: dziatania protekcjonistyczne podejmowane przez kraje Europy Zachodniej (podpisanie tzw. so-
juszu drogowego), silna krajowa konkurencja, rosngce zaduzenie przewoznikow, pogtebiajqcy sie deficyt liczby kierowcow i
zwigzana z tym presja na wzrost wynagrodzen 28

PKD 55. Zakwaterowanie: Dobre wyniki branzy $wiadczqcej ustugi noclegowe w 3q17 (zwtaszcza duzych hoteli) ze wzgledu na
utrzymujqcq sie korzystng koniunkture gospodarczq, co zwigksza popyt wewnetrzny (m.in. turystyka biznesowa), a takze wzrost
liczby turystow. W warunkach ostrej konkurencji (rosngca podaz miejsc noclegowych w nowej bazie hotelowej) wysoka dynami-
ka wzrostu kosztow zwigzana m.in. z presjq ptacowq, oznacza trudnq sytuacje stabszych (czesto mniejszych) firM......oceeeeveecreseee 29

PKD 61. Telekomunikacja: W 3q17 rynek telekomunikacyjny ponownie odnotowat kilkuprocentowy wzrost przychodoéw, nie-
mniej znacznie szybszy wzrost kosztow (gtownie koszty ustug obeych) negatywnie wptyngt na poziom wyniku finansowego. Ko-
rzystny dla branzy jest proces cyfryzacji gospodarki przektadajqcy sie na wzrost popytu na produkty i ustugi branzy oraz szereg
inicjatyw rzgdowych (np. budowa OSE, czy poprawa jakosci dostepu do Internetu w gminach). W dtuzszym okresie segment
ustug mobilnych czeka przeobrazenie za sprawg budowy sieci telekomunikacyjnej pigtej generacji (5G) 30

PKD 62. Dziatalno$¢ zw. z oprogramowaniem i informatykq: W 3q17 branza odnotowata wysokg dynamike wzrostu przy-
chodow, niemniej rownie szybko rosngce koszty produkcji skutkowaty ostabieniem wyniku finansowego. Oczekiwana popra-
wa wynikow sektora informatycznego wynika z postepujqcej transformacji cyfrowej gospodarki, ktéra przektada sie na ozy-
wienie w obszarze informatycznych projektow publicznych, jak i rosngce naktady przedsiebiorstw na informatyke .......ccccccccceceee. 31

Zatgcznik Definicje wskaznikow 32
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PKD 10. Produkcja artykutow spozywczych

= W 3q17 nastgpita poprawa sytuacji w branzy. Wynik finansowy wzrést Przychody, koszty i wynik finansowy

0 13,2% r/r (do 2,0 mld zt vs 1,78 mld zt w 3q16). Przychody branzy wzra- 600 ™ ™23 000
staty nieznacznie szybciej niz koszty. Na wzrost kosztow silnie oddziatywaty 500 2500
drozejgce surowce rolne, a takze utrzymujgca sie silna presja ptacowa.

Dynamika kosztow wynagrodzen w 3q17 wyniosta 6,5% r/r vs 7,1% r/r 0 1o
w 2q17. Udziat kosztow wynagrodzen w przychodach wyniost 9%. 300 100
= Wzrost przychodéw branzy w 3q17 byt wspierany wzrostem cen zyw- 0 1o
noSci oraz zwiekszeniem sprzedazy eksportowej, przy relatywnie stabil- 100 >0
nym popycie wewnetrznym. Przychody branzy z eksportu w 3q17 wzrosty 00 0

0 16,5% r/r. W 3q17 najwyzszq rentownosciq charakteryzowata sie pro- 1o sl Sew Hoh 10T e 9T

dukcja cukru (14,5%) mimo znacznego spadku jego cen, oraz produkcja
lodow (13,3%), cho¢ przy notowanym pogorszeniu wynikow r/r. Spadek
rentownosSci notowany jest takze w przetworstwie owocowym i warzyw- 18
nym z uwagi na silny wzrost kosztéw surowcowych.

14
= W kolejnym kwartale mozliwe jest pogorszenie kondycji finansowej 12 /\/\
10

branzy spozywczej. Wzrost cen zywnosci na rynkach swiatowych wyha-

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

Zmiana przychodoéw i kosztow

%; r/r

mowuje, co zwigzane jest z rosngcq podazg niektorych surowcow na 2 ol
Swiecie. Niemniej, przyspieszenie eksportu produktow rolno- 4 /
spozywczych z Polski w 4q17 sugeruje utrzymanie wysokich wptywow 27
branzy z eksportu. W 4q17 jest mozliwe jest nieznaczne ostabienie kondycji ® o6 206 306 401 1017 2017 3017
w przetworstwie mleka z uwagi na szybszy wzrost cen mleka surowego —— prachody koszty
w relacji do przetworow mleczarskich. Spadek cen wieprzowiny z kolei mo-
ze pogorszy¢ kondycje branzy miesnej, mimo obserwowonego.znocznego 000 4 Wyniki eksportu wor [ B
spadku cen zywca w skupach. Wysokie koszty surowca, z uwagi na wzrost 50000
cen owocOw i warzyw, spowodowany nizszqg krajowg produkcjg, mogq 2
ujemnie wptyng¢ na wyniki producentéw przetworéw owocowo- 40000 I I I .
warzywnych, w tym gtéwnie sokow. Ceny cukru, z uwagi na istotny wzrost 30 000
podazy po uwolnieniu rynku cukru, w kolejnych kwartatach bedq utrzymy- 10
waé sie na nizszym poziomie r/r, ostabiajgc kondycje branzy cukierniczej 20000
i wspierajgc segmenty, wykorzystujgce ten surowiec w procesie produkcyj- 10000 >
nym. W 4q17 wzrost kosztow branzy spozywczej bedq wspiera¢ wysokie
ceny JCI] do przetwérstwa. ° 3015 4015 1016 2016 3Q16 4Q16 1Q17 2Q17 3017 °

rynek krajowy (L) mmmmm eksport (L) dynamika eksportu (P)

Wybrane wskazniki 3q 16 4q16 1q 17 2q 17 3q 17
decyl 5 (T )

ROS Stopa zysku netto 39 5.0 4.0 3.6 4.0 X X
ROE Stopa rentownosci kapitatu wtasnego 11.9 12.6 11.6 11.0 11.3 11.3 54.6
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1.59 1.54 1.63 1.63 1.60 1.42 419
QR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1.10 1.04 1.14 117 1.12 0.94 314
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 33 35 31 29 32 18 87
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 44 42 41 43 44 35 71
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 37 40 35 34 37 30 68
DR Wspotczynnik dtugu 0.47 0.47 0.46 0.46 0.47 0.46 0.82
WP Pokrycie majgtku trwatego kapitatem statym 1.23 1.21 1.24 1.24 1.25 1.18 2.59
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 25.2 26.4 271 26.1 26.9 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogétem 1236 1249 1179 1219 1230

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



Monitoring Branzowy ﬁ

Biuletyn Branzowy 3q17 Bank Polski

PKD 14. Produkcja odziezy

»= W 3q17 sytuacja branzy odziezowej poprawita si¢ q/q z uwagi na Przychody, koszty i wynik finansowy
wiekszy wzrost przychodow (1,4% r/r vs -3,1% r/r w 2q17) niz kosztow g mna oo
(1,3% r/r vs -2,1% r/r w 2q17). Wynik finansowy netto w 3q17 zwiekszyt " ©

sie r/r, co znalazto odzwierciedlenie w poprawie rentownosci sprzedazy

netto (tabela). Przyspieszyt wzrost wynagrodzenia w przeliczeniu na pra- ;Z z
cownika (7,4% r/r vs 5,3% r/r w 2q17), udziat wynagrodzen w przychodach o 0
siegat 32%. 0 "
= W 3q17 eksport materiatow i artykutow wiokienniczych wyniost 7,7 mid 02 10
zt, natomiast import siegat 11,1 mld zt, w rezultacie saldo obrotéw byto 00 0

ujemne (-3,4 mld z}). Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 10162016 3016 4016 1OW 2017 501

w 3q17 wzrost do 42% (tabela).

= W 3q17 odnotowano wzrost produkcji garniturow meskich (+7% r/r),
natomiast produkcja pozostatych wazniejszych wyrobow odziezowych
zmalata r/r, w najwiekszym stopniu ptaszczy damskich (-29%), kostiumow
damskich (-24%), spodni damskich (-19%) i rajstop (-15%). Udziat wydat- 15
kow na odziez i obuwie na osobe w wydatkach ogotem wg GUS w 2016
wynosit 5,6%. W okresie 1-3q17 ceny odziezy zmniejszyty sie o 5,8% r/r.

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

Zmiana przychodéw i kosztow

% 1/r

= W najblizszych kwartatach na sytuacje branzy korzystnie bedzie

wptywat stabilny wzrost konsumpcji na skutek dobrej sytuacji na rynku 0 \/_\\/
pracy i kontynuacji wyptat w ramach "Rodzina 500 plus" (wieksze wydat-

ki konsumentow na odziez, nabywanie drozszych towaréw). Z uwagi na ° g 0% 0% 4o 10w 20m sQm
rosngcq site nabywczg Polakéw na rynku pojawia sie coraz wiecej zagra- — preyehody koszty

nicznych sieci odziezowych, bedqgcych silng konkurencjq dla krajowych

producentow inwestujgcych w sklepy firmowe. Rosnqce znaczenie dla wy- [ I Wyniki eksportu ot
nikow producentow odziezy ma dywersyfikacja kanatow sprzedazy odziezy 1200 ®
(istotne zwiekszenie kanatu e-commerce) oraz szersze wychodzenie poza 1000 I ::
wschodnie granice kraju (plany zwiekszenia liczby sklepow w Rosji, na 500 o
Ukrainie, Biatorusi i w Kazachstanie). Kluczowy dla wynikow firm odziezo- .
wych jest kurs walutowy decydujqcy o kosztach czynszu oraz ustug szycia . .
zlecanych na Dalekim Wschodzie (powrdt produkcji do Polski jest utrud- 400 p
niony m.in. z powodu matych mocy przerobowych szwalni). Silna konku- 200 o
rencja rynkowa powoduje miedzysezonowe wyprzedaze, co obniza przy- 0 s
chodg bI‘OﬂZg. 3015 4Q15 1016 2016 3Q16 4Q16 1017 2017 3Q17

rynek krajowy (L) e eksport (L) dynamika eksportu (P)

= QOgraniczenie handlu w niedziele od 1 marca 2018 r. prawdopodobnie
wptynie na zmniejszenie przychodow ze sprzedazy salonéw odziezowych,
ktore sq zlokalizowane w centrach handlowych.

Wybrane wskazniki 3q 16 4q16 1q17 2917 3q 17
decyl 5 decyl 9

ROS Stopa zysku netto 48 2.4 6.7 6.3 5.0 X X
ROE Stopa rentownos$ci kapitatu wtasnego 12.6 10.5 14.8 143 13.1 6.1 43.0
CR Wskaznik ptynnoSci biezqcej 2.26 2.35 2.09 2.07 2.04 2.03 6.66
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1.23 1.30 117 1.09 1.07 1.16 5.44
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 84 81 80 88 90 51 182
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 59 56 60 59 61 44 97
PL Wskaznik rotacji zobowiqzan (dni) 39 32 35 38 37 24 79
DR Wspotczynnik dtugu 0.39 0.39 0.41 0.42 0.42 0.41 1.03
WP Pokrycie majgtku trwatego kapitatem statym 2.07 2.06 2.01 2.00 1.98 2.06 10.79
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 449 322 47.6 389 419 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogétem 239 248 225 232 234

Zrodto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa 8 (>=50 0sob); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajgce



Monitoring Branzowy ﬁ

Biuletyn Branzowy 3q17

Bank Polski

PKD 15. Produkcja skor i wyrobow ze skor wyprawionych

Przychody, koszty i wynik finansowy
= Wyniki ekonomiczno-finansowe branzy w 3q17 pogorszyty sie. Spa- o mdd in 4
dek wyniku finansowego netto (52 min zt vs 54 min zt w 3q16) przyczynit

sie do ostabienia rentownosci sprzedazy (tabela). Wzrost kosztow (10,7% " 1
r/r) byt wiekszy niz wzrost przychodoéw (8,7% r/r). Utrzymywat sie wzrost o8
wynagrodzenia w przeliczeniu na pracownika, cho¢ wolniejszy (4,1% r/r vs 06
6,7% r/r w 2q17), udziat wynagrodzen w przychodach branzy siegat 16%. 04
= W3q17 w handlu zagranicznym obuwiem ujemne saldo wynosito 02 »
0,6 mld zt przy eksporcie siegajgcym 1,7 mld zt (+13% r/r) i imporcie 2,4 00 0

1016 2016 3Q16 4Q16 1Q17 2017 3Q17

mld zt (+16% r/r). W 3q17 udziat eksportu w przychodach ogotem branzy
wynosit 53% wobec 50% w 1q17.

= rzychody (L) koszty (L) = wynik finansowy netto (P)

= O sytuacji branzy decyduje gtéwnie kondycja producentéw obuwia
(PKD 15.2). W ujeciu ilosciowym, wedtug GUS, w 3q17 produkcja obuwia
skorzanego wzrosta 0 11% r/r vs 6% r/r w 2q17. Srednie ceny obuwia w 1- o
3q17 byty nizsze 0 4,3% r/r. Polska, obok Witoch, Hiszpanii, Portugalii 1?
i Rumunii, nalezy do grupy duzych producentow obuwia skorzanego w UE. .
Izba Przemystu Skorzanego szacuje, ze w Polsce dziatalno$¢ prowadzi po- 10 \
nad 3 tys. zaktadow obuwniczych, wiekszos$¢ z nich to mate firmy, z udzia- 8

tem 20-30% w ogdlnej liczbie wytworzonego obuwia. Wedtug przewidywan
Izby w 2017 r. produkcja butéow (razem z wytworzonymi w matych firmach)
moze siegng¢ 50 mln par wobec ok. 48 min par w 2016 .

Zmiana przychodoéw i kosztow

AN o N RO

= W najblizszych kwartatach wyniki ekonomiczne branzy prawdopo- 1016 2016 3016 4016 1017 2017 301
dobnie poprawiq sie z uwagi na rosngcy popyt konsumpcyjny w wyniku T praychody ooy
wzrostu realnych wynagrodzen i dobrej sytuacji na rynku pracy. Brak kon-
troli importu obuwia z Chin i Wietnamu wptywa na utrzymywanie sie

. , . . . Sl . 1200 30
znacznego naptywu tanich wyrobow do Polski, co jest dotkliwe szczegdlnie in Wyniki eksportu o
dla matych i $rednich producentéw w kraju. Duze firmy obuwnicze lepiej 1000
radzq sobie na rynku, czesto zlecajgc produkcje w krajach azjatyckich 400 2
o0 nizszych kosztach wytwarzania, a ich rozwinieta sie¢ handlowa wraz 1
z inwestowaniem w jako$c¢ i wzornictwo pozwala skutecznie przeciwdziatac¢ 600 10
taniej konkurencji. Ostatnio pojawita sie tendencja rozszerzania przez duze 400 5
podmioty produkcji w kraju. Krajowi producenci ponoszq naktady na roz- 0
woj sprzedazy obuwia przez internet, konkurujgc z Zalando. Czynnikiem 200 s
ryzyka dla wynikdéw producentow pozostaje silna presja na wzrost ptac 0 10
pracownikow. Ograniczenie handlu w niedziele od 1 marca 2018 r. naj- 3015 4015 1016 2016 3016 4016 1Q17 2017 3017

| rynek krajowy (L) = eksport (L) dynamika eksportu (P)

pewniej wptynie na zmniejszenie przychodéw ze sprzedazy salonow
obuwniczych, ktore sq zlokalizowane w centrach handlowych.

Wybrane wskazniki 3q 16 4q16 1q 17 2q 17 3q 17
decyl 5 decyl 9

ROS Stopa zysku netto 6.2 0.2 9.1 7.3 53 X X
ROE Stopa rentownosci kapitatu wtasnego 17.8 134 19.9 17.6 15.2 8.8 322
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 2.58 2.63 2.57 2.40 2.45 2.11 7.78
QR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1.60 1.50 1.56 1.44 1.53 1.67 496
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 67 76 66 72 68 61 134
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 70 56 68 68 67 64 140
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 38 36 38 41 41 36 94
DR Wspotczynnik dtugu 0.33 0.32 0.33 0.35 0.35 0.40 0.85
WP Pokrycie majqgtku trwatego kapitatem statym 2.26 218 248 2.38 237 1.87 8.42
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 54.2 51.2 58.4 49.6 52.5 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 66 67 67 72 72

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



Monitoring Branzowy ]

Biuletyn Branzowy 3q17

Bank Polski

PKD 16. Produkcja wyrobow z drewna

= Wyniki ekonomiczno-finansowe branzy drzewnej w 3q17 byty lepsze Przychody, koszty i wynik finansowy
niz w 3q16. Zysk netto byt wiekszy (481 min zt wobec 328 min zt w 3q16), b0 Mo o
nastgpito silne wzmocnienie dynamiki wzrostu przychodéw (14,6% r/r vs

1,2% w 2q17) i kosztow (12,3% r/r vs 2,6% r/r w 2q17); przychody rosty
szybciej niz koszty. W 3q17 wzrost kosztow wigze sie m.in. z presjq pta- i

cowq. Dynamika wynagrodzenia w przeliczeniu na pracownika wzrosta do 10 300
12,8% r/r w 3q17 (vs 6,8% r/r w 2q17). Wzrost kosztow wynika tez ze 2 200
wzrostu cen drewna - wg informacji portalu leSno-drzewnego Lasow Pan- i 10
stwowych (LP) w 3q17 wzrost cen wystgpit w wiekszosci sortymentow 0 .
(Srednio o ok. 4% r/r), w najmniejszym stopniu w przypadku Sredniowy- 1016 2016 3016 4016 1017 2017 3017
miarowego drewna przemystowego (o ok. 3,6% r/r). Wzrost cen drewna s przychody (1) === koszty (1
wielkowymiarowego do przerobu tartacznego wyniost przecietnie 4,1%

(najmniej podrozat $wierk - o 2,9% r/r, najbardziej dgb - o 7,5% r/r). Zmiana przychodéw i kosztéw
W przypadku produkgji sklejki buk podrozat o ok. 4,4 % r/r a sosna o 4,1%. 20 5

= Na wyniki branzy decydujgcy wptyw majg producenci wyrobow 15

z drewna (84% przychoddow branzy), pozostate przychody generujq tartaki. /
Lepsze wyniki w 3q17 osiggneli producenci wyrobéw z drewna

(ROS=8,3%), producenci wyrobow tartacznych notowali ROS=2,6%. Wg ° //\ /\/
GUS, w ujeciu ilosciowym produkcja w 3q17 wzrosta r/r w przypadku ptyt 0 \

pilsniowych (36,4%), sklejki (7,5%), ptyt widrowych (6,9%) i tarcicy (4,8%), 5 A%

byta zblizona w przypadku ptyt mozaikowych i wyrobow dla stolarki otwo- 10

rowej; zmalata produkcja oklein (-4,2%), 1016 2016 3Q16  4Q16 1017 2017 3QT

—— przychod kosztt
= Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach byt wyzszy u producentow e U
wyrobow tartacznych (43%) niz wyrobow z drewna (38%). W 3q17 dyna-
mika eksportu wyhamowata (-4,3% r/r vs 6,3% r/r w 2q17 i 13,9% r/r o0 N o 3
w 1q17), gtéwnie z uwagi spadek sprzedazy eksportowej wyrobow z drew- 6o mI Wi'k' eks"it” 30

60 500
50

wynik finansowy netto (P)

na (-5,4% r/rvs 4,7% r/rw 2q17i13,9% r/r w 1q17).

= W najblizszych kwartatach kontynuacja popytu ze strony przemystu o jz
meblowego i ozywienie w budownictwie sprzyjajg wysokiemu popytowi 00 10
na wyroby branzy. Wysoka podaz drewna po letnich huraganach 2017 3000 5
moze hamowac¢ wzrost cen drewna do produkgji ptyt pilSniowych, papieru, 2000 0
a takze drewna opatowego; ograniczona podaz drewna petnowartosciowe- 100 s
go do produkcji mebli czy stolarki otworowej podtrzyma tendencje wzro- 10
stowe WgSOkOijOéCiOWgCh sortgmentc')w drewna. LP pl’ZGWideq pOZgSkG‘ 0 3015 4Q15 1016 2016 3016 4Q16 1017 2017 3017 "
nie drewna w 2018 na poziomie 42,9 min m* (40,5 min m® w 2017); drewno rynek krajowy (L) s eksport L) dynanika eksporty (P)

pokleskowe wg szacunkow lesnikéw zwieksza podaz o ok. 10 min m>.

Wybrane wskazniki 3q 16 4q16 1q17 2917 decyl 5 decyl 9
ROS Stopa zysku netto 5.9 43 7.0 5.7 7.7 X X
ROE Stopa rentownoS$ci kapitatu wtasnego 133 121 149 13.4 14.0 9.7 411
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1.50 1.51 1.45 1.45 1.45 1.70 492
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 0.97 0.90 0.90 0.92 0.92 0.95 3.41
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 42 47 43 42 43 40 110
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 44 39 41 44 44 40 77
PL Wskaznik rotacji zobowiqzan (dni) 36 36 35 37 38 28 74
DR Wspotczynnik dhugu 0.42 0.43 0.44 0.44 043 0.47 0.86
WP Pokrycie majqtku trwatego kapitatem statym 1.15 1.16 115 1.15 1.15 1.40 3.28
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 45.8 31.1 41.8 422 383 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogétem 330 333 313 321 325

Zrodto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa 8 (>=50 osob); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajgce



Monitoring Branzowy ]

Biuletyn Branzowy 3q17

Bank Polski

PKD 17. Produkcja papieru i wyrobow z papieru

» Wuyniki ekonomiczno-finansowe producentéw papieru i wyrobow
z papieru w 3q17 pogorszyty. Przychody w 3q17 wzrosty (8,1% r/r vs

Przychody, koszty i wynik finansowy

8,8% r/r w 2q17) w mniejszym stopniu niz koszty (9,1% r/r vs 7,7% r/r s o

w 2q17). Wynik finansowy netto w 3q17 spadt o 5,7% r/r, co negatywnie o -
wptyneto na rentowno$¢ (tabela). Biezgca ptynnosc finansowa ksztattowata 80 700
sie na satysfakcjonujgcym poziomie. Udziat sprzedazy eksportowej w przy- o 600
chodach w 3q17 wyniést 35% wobec 37% w 2q17. 50 300
= W 3q17 producenci masy wioknistej, papieru i tektury (PKD 17.1; 10% 40 ;ﬁ
firm dziatu generuje 36% przychodéw ogoétem i 51% wyniku finansowego 22 20
dziatu) osiqgneli wyzszq rentownos¢ sprzedazy netto ROS=10,4% niz pro- 10 100
ducenci wyrobow z papieru i tektury (PKD 17.2; 90% firm, 64% przychodow *0 ot 201 0% 401 101 2017 301
i 49% wyniku finansowego) z ROS=5,9%. Wyniki branzy uwarunkowane sq  rzychody (L) === koszty (1) —— wynik finansowy netto (P)

cenami papieru i celulozy.

= Ceny papierow wysokogatunkowych na koniec 3q17 w zaleznoSci od
gatunku byty wyzsze o 4,8-5,5% od cen na koniec 2016. W 3q17 zanoto- o
wano znaczny wzrost $rednich cen celulozy r/r; cena celulozy NBSK (celu-
loza dtugowtoknista) wzrosta o 10,2%, a cena BHKP (celuloza krotkowtok-

nista) o 30% r/r. W porownaniu do 2q17 ceny wzrosty o 4% (NBSK) ’ / \
i011,6% (BHKP). Wg GUS w 3q17 nastqpit wzrost r/r produkcji m.in.: ma- °

4

2 \/

0

2

Zmiana przychodéw i kosztow

sy celulozowej (+31%), pudetek z papieru i tektury (+17%), wyrobow higie-
nicznych z masy papierniczej (+16%), workow i toreb (+11%), nastgpit spa-
dek produkcji papieru gazetowego (-21%) i pieluszek dla niemowlqgt (-7%).

»= W kolejnych kwartatach sytuacja ekonomiczna producentéw papieru 2 ol 2016 3016 4016 1017 201 3017
pozostanie korzystna, rentowno$¢ prawdopodobnie utrzyma sie na wyi- C —prahody ——kosy
szym poziomie niz Srednio w przemysle przetworczym. Czynnikiem pozy-

tywnie oddziatywujgcym na wyniki bedzie mozliwy wiekszy popyt na papier 10000 o Waniki eksportu W [ 15
ze strony producentéw wyrobow z papieru w sytuacji ozywienia gospodar- 9000 v P o
czego oraz tendencja rosngcych cen papieru. Wzrost cen celulozy nieko- 8000

rzystnie podwyzszy koszty zakupu surowca dla producentow papieru. Wy- Zg 5
niki producentéw wyrobow z papieru prawdopodobnie poprawiq sie 5000 0
w krotkim okresie z uwagi na przewidywany wzrost popytu na opakowania 4000

w sytuacji zwiekszenia popytu konsumpcyjnego. Na spadek zuzycia papieru 3000 E
wptywac bedzie zmniejszenie czytelnictwa gazet oraz coraz szersze wyko- 2000 10
rzystywanie kanatdéw elektronicznych. Podwyzki cen papieru graficznego 1000

bedq czynnikiem ostabiajgcym zyski producentow wyrobow z papieru. ® 3015 4015 1016 2016 3016 4016 1017 2017 3017

rynek krajowy (L) e eksport (L) dynamika eksportu (P)

Wybrane wskazniki 3q 16 4q16 3q 17
decyl 5 decyl 9

ROS Stopa zysku netto 8.6 54 9.9 7.9 7.5 X X
ROE Stopa rentowno$ci kapitatu wtasnego 159 14.8 18.6 16.6 15.7 133 333
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1.40 1.28 1.37 1.33 1.35 1.38 4.02
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1.02 0.91 0.99 0.95 0.96 0.96 3.08
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 34 34 33 35 35 36 71
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 55 55 55 57 58 62 95
PL Wskaznik rotacji zobowiqzan (dni) 40 42 39 43 44 44 90
DR Wspotczynnik dtugu 0.44 0.45 0.43 0.44 0.44 0.51 0.84
WP Pokrycie majqtku trwatego kapitatem statym 111 1.06 111 1.09 1.10 1.19 2.37
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 36.8 320 36.5 36.3 351 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogétem 212 214 210 217 221

Zrodto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa 8 (>=50 osob); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajgce



Monitoring Branzowy ]

Biuletyn Branzowy 3q17

Bank Polski

PKD 19.2 Wytwarzanie i przetwarzanie produktéw rafinacji ropy naftowej

= W 3q17 wyniki przedsiebiorstw wytwarzajgcych produkty rafinacji
ropy naftowej (m.in. paliwa silnikowe, oleje, brykiety, wyroby dla przemy-

. "0 . . Przychody, koszty i wynik finansowy
stu petrochemicznego) byty nizsze zarébwno wobec poprzedniego kwarta-

mid zt min z

tu, jak i poprzedniego roku (tabela). Mimo znacznego wzrostu dynamiki ;‘:Z 2o
przychodow (o ok. 25% r/r vs 20% r/r w 2q17) szybciej rosty wydatki na 100 2500
zakup surowcow i materiatow (wzrost kosztow ogotem o 27% r/r). Do sa- 250 2000
tysfakcjonujgcego poziomu wzrosta ptynnos¢ finansowa. 200 1500
» Wedtug danych GUS, w 3q17 produkcja paliw byta o ok. 4% wyzsza niz 150 1000
3q16, na co ztozyty sie wzrosty w segmencie produkcji oleju napedowego 100

(wartosciowo najwiekszy segment: 71% produkcji paliw) i produkcji benzyn >0 0
silnikowych (stanowigca ok. 26% produkgji paliw ptynnych), przy spadku ot 201 0% 401 101 2017 3017
produkgji gazu skroplonego (3% udziatu w rynku paliw). Korzystny dla branzy s 1 2ychody (1) = koszty (1) —— wynik finansowy netto (P)

byt wzrost popytu na paliwa ptynne. Wg danych POPIHN w 3q17 rosta
krajowa konsumpcja wszystkich gatunkéw paliw ptynnych: oleju napedowe-
go (+11% r/r), benzyn silnikowych (+4% r/r) i LPG (+0,7% r/r).

= W kolejnych kwartatach mozna oczekiwa¢ wzrostu rynku, ale i trud- Zmiana przychodow i kosztow
niejszych warunkoéw dla poprawy wynikéw, szczegodlnie w segmencie o

downstream bedgcym pod presjg nizszych marz rafineryjnych i petroche- 50

micznych, niskiego dyferencjatu Brent/Ural i rosngcych kosztow wiasnych 40

(wzrost ceny ropy naftowej). Natomiast segment detaliczny wspierajq 30 \/
zmiany regulacyjne przektadajgce sie na ograniczanie nielegalnego obrotu fg

paliwami, rosngce przewozy transportem samochodowym oraz wieksza 0

liczba rejestracji pojazdéw skutkujgca wzrostem konsumpcji paliw. Coraz -10

wyzsze sq takze pozapaliwowe przychody stacji paliw ze sprzedazy towa- 20 70

row i USJng (np rOZWéj Oferty gGStronomiCZnej C(]fe Punkt i otwieranie ko- =0 1016 2016 3016 4016 1017 2017 3017
lejnych restauracji Subway na stacjach Grupy Lotos oraz Stop Cafe i Stop — praychody koszty

Cafe Bistro na stacjach PKN Orlen). Koncerny paliwowe nadal szukajq no-
wych zrédet dochodu: inwestujqg w poszukiwania i wydobycie weglowodo-
row; PKN Orlen rozwija sie w kierunku koncernu multienergetycznego (pro-
jekty energetyczne w Wtoctawku i Ptocku; start pilotazowego projektu in-
stalowania szybkich tadowarek do samochodow elektrycznych na stacjach,
planowane poszerzenie profilu dziatalnoSci firmy o sprzedaz hurtowq, jak
rowniez montaz sitowni wiatrowych i instalacji modutéw fotowoltaicznych
na stacjach paliw koncernu) oraz poszukuje innowacji (m.in. uruchamia
program akceleracyjny dla startupéw). W ramach dywersyfikacji dostaw
ropy naftowej rafinerie realizujq juz pierwsze dostawy surowca bqdz mie-
szanki surowcow z USA.

Wybrane wskazniki 3q 16 4q16 1q17 3q 17 decyl 5 decyl 9
ROS Stopa zysku netto 5.5 75 5.9 6.5 43 X X
ROE Stopa rentownoS$ci kapitatu wtasnego 19.6 . 203 211 18.8 16.1 55.8
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1.60 . 1.84 1.7 1.7 1.74 2.81
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 0.89 . 0.95 0.98 1.07 1.21 1.93
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 39 . 37 34 32 32 72
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 28 . 24 24 32 49 63
PL Wskaznik rotacji zobowiqzan (dni) 23 . 17 20 24 36 63
DR Wspotczynnik dtugu 0.48 . 0.43 0.44 0.45 0.47 0.72
WP Pokrycie majqtku trwatego kapitatem statym 1.22 . 1.27 1.25 1.29 1.75 3.31
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem . . 27.0 24.5 252 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogétem 14 14 14 14 14

Zrodto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa 8 (>=50 osob); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajgce



Monitoring Branzowy ﬁ

Biuletyn Branzowy 3q17

Bank Polski

PKD 20. Produkcja chemikaliéow i wyrobow chemicznych

= W 3q17 sytuacja branzy chemicznej ulegta nieznacznej poprawie.
Przychody w 3q17 wzrosty o 2,2% r/r (vs -0,1% r/r w 2q17), wobec wzro-

Przychody, koszty i wynik finansowy

mid zt min zt

stu kosztow 0 2,2% r/r (vs 3,3% r/r w 1q17). Wzrost przychodéw napedza- o o
ta wyzsza o 4,1% r/r sprzedaz eksportowa. Udziat sprzedazy eksportowej 140 1600
w przychodach ogotem w 3q17 utrzymat sie na poziomie 42%. Wynik fi- 120 I
nansowy w 3q17 wzrdst o 7,3% (1,0 mld zt vs 0,9 mld zt w 3q16), w rezulta- 190 1000
cie rentowno$¢ branzy poprawita sie (tabela). W 3q17 wynagrodzenia na 22 800
pracownika branzy wzrosty o 6,0% r/r (vs 3,1% r/r w 2q17), przy czym 40 oo
udziat wynagrodzen w przychodach ogoétem siegat 9%. 20 200
= Na wyniki branzy chemicznej w najwiekszym stopniu wptywajg pro- " 0w 206 20w 40w 10w 20w o
ducenci podstawowych chemikaliéw, nawozéw i zwigzkéw azotowych, = przychody (L) = koszty (1) —— wynik finansowy netto (7
tworzyw sztucznych i kauczuku syntetycznego (PKD 20.1) z 55% udziatem

w przychodach i 52% udziatem w wyniku finansowym dziatu w 3q17 Zmiana przychodow i kosztow
(ROS=6,4%), producenci mydta i detergentow oraz wyrobow kosmetycz- 5

nych i toaletowych (PKD 20.4; 22% przychodow i 25% wyniku finansowego

dziatu; ROS=7,7%), producenci pozostatych wyrobéw chemicznych (PKD )
20.5; 11% przychodow i 8% wyniku; ROS=5,5%) oraz producenci farb i la- y

w

[N

kierow (PKD 20.3; 11% przychodow i 17% wyniku; ROS=10,8%). Istotnq
przyczyng wzrostu przychodow i zyskownosci branzy w 3q17 byta poprawa
sytuacji producentow nawozow i zwigzkow azotowych, ktorzy w 3q16 od- 0
notowali ujemnqg rentowno$c¢. 3q17 przyniost ozywienie na rynku nawozo-
wym, m.in. wskutek wzrostu cen mocznika (+12,4% r/r vs -4,2% r/r 1076 2016 3016 4Q16 1017 2017 301
w 2q17) w warunkach wzrostu popytu na $wiecie (Brazylia), a takze mniej- T prachody oty

szych dostaw ze strony Chin (najwiekszego $wiatowego producenta mocz- o0

nika), a takze krajow Afryki Pn. i Bliskiego Wschodu. Z drugiej strony pod- e ™ Wyniki eksportu o

i

wyzki cen gazu na Swiecie dziataty w kierunku silnego wzrostu kosztow. o0 15
= W najblizszych kwartatach wraz z ozywieniem gospodarczym popra- 12000 I 10
wie sytuacji branzy sprzyja¢ bedzie wzmacniajgcy sie popyt ze strony 10000
budownictwa oraz przemystu m.in. opakowan, meblowego, motoryzacyj- 8000 ’
nego, witokienniczego. Poprawy oczekiwa¢ mozna na rynku nawozowym 6000 0
przy kontynuacji wzrostu cen nawozéw na $wiatowych rynkach. Staba 4000 .
dynamika cen zboz ogranicza¢ moze jednak popyt na nawozy w skali glo- 2000
balnej. Korzystnie na wyniki producentéw wyrobéw chemicznych bedq O s 1015 101 2016 301 1016 1017 201 3017
wptywa¢ wyzsze ceny pigmentow i wysokie ceny melaminy. Czynnikiem rynek krojowy (1) memm eksport () —— dynamika eksportu (P)
negatywnym jest utrzymujqcy sie wzrost surowcow energetycznych - we-
gla, gazu oraz ropy naftowe;.
Wybrane wskazniki 3q 16 4q16 1q 17 2q 17 3q 17

decyl 5 decyl 9
ROS Stopa zysku netto 6.7 59 10.0 8.8 6.9 X X
ROE Stopa rentowno$ci kapitatu wtasnego 18.3 16.3 18.3 17.5 15.7 129 374
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1.76 1.67 1.79 1.68 1.70 1.89 5.07
QR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1.23 1.19 1.28 1.20 1.20 112 3.70
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 39 38 37 38 39 48 103
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 49 45 51 51 50 58 103
PL Wskaznik rotacji zobowiqzan (dni) 42 46 43 44 46 38 80
DR Wspotczynnik dtugu 0.40 0.41 0.40 0.42 0.41 0.41 0.78
WP Pokrycie majqtku trwatego kapitatem statym 1.20 1.19 1.23 1.20 1.20 1.40 3.10
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 41.3 419 429 411 419 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogétem 243 244 237 247 247

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

Biuletyn Branzowy 3q17

PKD 21. Produkcja podstawowych wyrobow farmaceutycznych

= W 3q17 sytuacja branzy farmaceutycznej pogorszyta sie. Koszty dzia- Praychody, koszty i wynik finansowy

talnosci w 3q17 wzrosty (6,6% r/r vs -4,8% r/r w 2q17) w wigkszym stop- i o

niu niz przychody (5,5% vs -4,8% r/r w 2q17). W 3q17 producenci farma- e [
ceutykdéw wypracowali 329 mln zysku netto wobec 355 min zt w 3q16, co 40 e
przetozyto sie na obnizenie rentownos$ci (tabela). Udziat eksportu w przy- 33 o4
chodach ogoétem wynosi 36%. Wg GUS w 3q17 warto$¢ produkcji podsta- 25 L300
wowych substancji farmaceutycznych wzrosta 0 0,1% r/r (vs spadek o 6% 20 L 20
r/r w 2q17), a lekdw i pozostatych wyrobow farmaceutycznych o 4% r/r e L
(vs 3% r/r w 2q17). 05

= Warto$¢ rynku farmaceutycznego w Polsce odpowiada za ok. 1% PKaB, " Tiow 20t 30w 40t 1o 201 o7
co czyni go (wg raportu McKinsey) najwiekszym rynkiem w Europie Srod- s przchody (1) = kosaty (1) —— wynik finansowy netto (P)

kowej i sz6stym co do wielkoSci w UE. Najwiekszy udziat w wartosci doda-

nej w branzy stanowi produkcja (70-90%), dystrybucja generuje do 15%

wartosci dodanej, a logistyka - 3-5%. Znaczenie branzy zostato podkreslo-

ne w rzqdowej Strategii na rzecz Odpowiedzialnego Rozwoju z uwagi na Zmiana przychodow i kosztow
innowacyjnos$¢ produkgji, przy czym biotechnologia, w ktorej dziata ok. 70 15

firm moze sie sta¢ w przysztosci sitqg napedowq polskiej gospodarki.

= Duzy wptyw na ksztatt branzy miata ustawa refundacyjna wprowa-
dzajgca m.in.: (1) sztywne ceny, negocjowane przez resort zdrowia z produ- 5
centami; (2) zmniejszenie poziomu refundacji NFZ z 19% do 17% wydatkow /\

na $wiadczenia zdrowotne; (3) zmniejszenie rynku lekow refundowanych. ’ /

Reforma skutkowata spadkiem cen wielu lekéw, co przyczynito sie do ich 5

znacznego eksportu (wedtug szacunkow, rocznie wywozi sie z Polski leki

przeznaczone na krajowy rynek o wartosci ok. 1,5 mld zt). 1016 2016 3016 4016 1017 2017 3017
* W najblizszych kwartatach mozna oczekiwaé stabilizacji wynikow T prachody oSy

branzy na korzystnym poziomie. Wiekszym przychodom farmacji sprzyjac¢

bedq rosngce ceny lekow bez recepty, wprowadzanie do sprzedazy duzej

liczby nowych produktow, a takze wzrost dochodow rozporzqdzalnych kon-

sumentow, ktory sprzyja popytowi na farmaceutyki. W kierunku poprawy

sytuacji w przemysle farmaceutycznym oddziatywaé powinna rosngca

warto$¢ rynku aptecznego. Wedtug firmy badawczej Iqvia Polacy przy

wsparciu NFZ wydali w aptekach stacjonarnych (w tym szpitalnych) i in-

ternetowych 38,3 mld z}, 0 1,8 mld zt wiecej niz w 2016). Trwajg prace nad

nowelizacjq ustawy antywywozowej, polegajgce na zakazie jednoczesnego

prowadzenia hurtowni i dziatalno$ci leczniczej, gdyz proceder wywozu le-

kow odbywa sie coraz czeSciej przez placowki zdrowotne, a nie apteki.

Wybrane wskazniki 3q 16 4q16 1q17 3q 17 decyl 5 decyl 9
ROS Stopa zysku netto 9.6 6.2 11.8 71 8.4 X X
ROE Stopa rentownosci kapitatu wtasnego 9.6 . 12.6 9.8 9.2 10.8 37.7
CR Wskaznik ptynnoSci biezqcej 1.89 . 2.01 1.79 1.78 333 13.24
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1.09 . 1.16 0.98 0.93 2.21 10.41
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 78 . 74 87 99 70 135
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 66 . 60 61 62 73 125
PL Wskaznik rotacji zobowiqzan (dni) 40 . 38 44 43 26 68
DR Wspotczynnik dtugu 0.27 . 0.27 0.29 0.30 0.26 0.66
WP Pokrycie majgtku trwatego kapitatem statym 1.26 . 1.29 1.26 1.28 1.64 4.02
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem . . 36.2 35.7 36.1 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogétem 68 69 63 65 65

Zrodto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B8 (>=50 osob); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajgce
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Monitoring Branzowy ]

Biuletyn Branzowy 3q17

Bank Polski

PKD 22.2 Produkcja wyrobéw z tworzyw sztucznych

= Wyniki ekonomiczno-finansowe producentéw wyroboéw z tworzyw

w 3q17 byty dobre, cho¢ nieco stabsze w poréwnaniu z 3q16. Wynik finan- Przychody, koszty i wynik finansowy
sowy netto uksztattowat sie w 3q17 na poziomie 877 min zt (wobec 150 ™97 mnd oo
966 min zt w 3q16), co znalazto odzwierciedlenie w pogorszeniu rentowno- 160

$ci sprzedazy. Zwraca uwage dynamika wzrostu kosztow (13,3% r/r), prze- 140 o
wyzszajgca wzrost przychodow (12,0% r/r), zwigzana rosngeymi kosztami o 80
surowca i obserwowanq presjq ptacowq. Biezqca ptynnos¢ finansowa byta 50 600
satysfakcjonujgca, podwyzszona nieco ponizej granicy tego poziomu. 60 400
» Branza wytwarza szeroki asortyment wyrobow z tworzyw sztucznych ‘2‘2 200
dla przemystu opakowaniowego (ok. 37% og6tu opakowan), budownic- 00 0
twa (ok. 30% wszystkich tworzyw), a takze gospodarstw domowych. Jest 10162016 3016 4016 1017 2017 301

to produkcja w duzej mierze na potrzeby rynku krajowego - w pot. firm = prchody (U 7 kosty (U = wynk narsowy netto ()
udziat eksportu w sprzedazy nie przekracza 35%, cho¢ w 10% firm (decyl 9)

wynosi powyzej 81%. Dla kosztéw branzy istotne sq ceny tworzyw

sztucznych, dla ktorych podstawowym surowcem sg mono- i polimery, Zmiana przychodéw i kosztow
powstajgce na bazie ropy i innych wyrobow petrochemicznych; w 3q17 1

ceny polietylenu (HOPE, LDPE) do produkcji opakowan spadty r/r (spadki 12 \/
10-12% r/r), cho¢ we wrzesniu 17’ nalezy odnotowa¢ wzrost o ponad 3% 10

r/r. W przypadku polipropylenu (PP) i PET butelkowego ceny w 3q17 wzro-
sty 0 4-5% r/r (szczegolnie istotnie PET butelkowego+18%r/r).

8
6
= Producenci opakowan z tworzyw sztucznych muszq uwzglednia¢ ograni- 4
czanie popytu na jednorazowe opakowania z uwagi na zastepowanie ich 2

opakowaniami biodegradowalnymi, czy wielokrotnego uzytku ze wzgledu 0

na coraz bardziej rygorystyczne wymogi ochrony $rodowiska (dyrektywa o ZQLsSthod:Q% 12;9 o e
UE REACH) oraz regulacje dotyczqce recyklingu opakowan z tworzyw

sztucznych (wejscie w zycie od 1 stycznie 2018 r. optaty recyklingowej za

torebki foliowe o grubosci do 50 mikrometrow; z optaty sq wytqczone torby

o0 grubosci ponizej 15 mikrometrow, tzw. zrywki).

= W kolejnych kwartatach poprawie wynikéw branzy sprzyja wzrost

popytu konsumpcyjnego na krajowym rynku dzieki dobrej sytuacji na

rynku pracy, ozywiony popyt ze strony budownictwa oraz uruchomienie

Srodkéw z unijnej perspektywy 2014-20 na projekty infrastrukturalne

w segmencie woda-kanalizacja-gaz i cieptownictwie (systemy rurowe).

Utrzymuje sie ryzyko wzrostu kosztow surowca do wytwarzania tworzyw

sztucznych, z ktérych powstajg wyroby branzy. Nadal istotna bedzie konku-

rencja wyrobow z tworzyw z krajow azjatyckich na polskim rynku.

Wybrane wskazniki 3q 16 4q16 1917 2917 3q 17

decyl 5 decyl 9
ROS Stopa zysku netto 71 7.0 6.9 5.8 5.7 X X
ROE Stopa rentownosci kapitatu wtasnego 15.6 . 15.3 14.3 139 12.8 41.5
CR Wskaznik ptynnoSci biezqcej 1.57 . 1.54 1.47 1.50 1.53 428
QR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1.05 . 1.02 0.97 0.99 0.98 2.88
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 45 . 46 47 47 44 95
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 57 . 58 59 58 56 101
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 46 . 48 50 49 41 85
DR Wspotczynnik dtugu 0.45 . 0.46 0.47 0.47 0.49 0.80
WP Pokrycie majqtku trwatego kapitatem statym 1.28 . 1.27 1.24 1.26 1.30 2.81
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem . . 451 46.1 445 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 600 605 614 634 635

Zrodto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B8 (>=50 osob); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajgce
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Monitoring Branzowy ]

Biuletyn Branzowy 3q17

Bank Polski

PKD 23. Produkcja wyrobow z surowcoéw niemetalicznych

= Wyniki ekonomiczno-finansowe branzy w 3q17 wskazujq na kontynua-

cje poprawy sytuacji producentéow materiatow budowlanych, zwigzang Praychody, kosztyiwynikfinansowy

mid zt min zt

w duzym stopniu z poprawg sytuacji w budownictwie infrastrukturalnym. 140 1600
Wynik finansowy netto byt zblizony do 3q16, wyzszy niz w 2q17; przychody i 120 140
koszty nadal rosty r/r (odpowiednio 7,3% r/r i 8,1% r/r), ponownie dynamika 100 xzz
kosztow byta wieksza niz przychodow (por. wykres). Utrzymywat sie wzrost 80 500
wynagrodzenia w przeliczeniu na pracownika, cho¢ wolniejszy (4,1% r/r vs 60 600
6,7% r/r w 2q17), udziat wynagrodzen w przychodach branzy siegat 14%. 40 400
» Branza produkuje gtownie na potrzeby rynku krajowego - w potowie 20 20
firm udziat eksportu w sprzedazy nie przekracza 7%, cho¢ w 10% firm (de- ot 201 0% 401 101 2017 3017
cyl 9) wynosi powyzej 78%. s przchody (1) s kosaty (L) —— wyik finansowy netto (7)
= O wynikach dziatu w 3q17 decydowaty gtéwnie wyniki producentow
szkta (30% przychodow dziatu), wyrobow z betonu (27%) oraz cementu Zmiana przychodow i kosztow
i wapna (13%). Rentownos$¢ sprzedazy netto w 3q17 nieco sie pogorszyta PR
(0 0,9 pp r/r; por. tabela); ROS powyzej sredniej dziatu odnotowali w 3q17 10
producenci cementu (23,6%; z kwartatu na kwartat poprawiajg wyniki), . \
zajmujqcy sie obrobkg kamienia (16,1%) i producenci ceramicznych mate- —
riatow budowlanych (10,9%). Wg GUS w ujeciu ilosciowym w 3q17 w po- °
rownaniu z 3q16 wzrosta produkcja wyrobow izolacji termicznej (18,7%), 4
cementu (12,7%), wapna (7,7%), dachowki ceramicznej (7,5% r/r), elemen- 2
tow z silikatu (6,7%) oraz masy betonowej (4,6%), na poziomie zblizonym o
do poprzedniego roku ksztattowata sie produkcja szyb zespolonych, blokow 1016 2016 5016 4016 1017 2017 3017
z lekkiego betonu i cegty; zmalata produkcja szyb typu ,float” (-9,2%) i spo- T ey e
iw gipsowych (-10,4%). oo - o
= W kolejnych kwartatach na wyniki dziatu pozytywnie bedzie wptywat wy- oo " Wynikd ekspoltu B
soki popyt na materiaty zwigzany z boomem w budownictwie mieszkanio- I 0
wym, jak i popyt na rynku remontowym, wzmacniany wzrostem dochodow 1000 I I 30
ludnosci. Uruchamiane projekty z perspektywy unijnej 2014-2020 generujq 8 000 I
wiekszy popyt dla potrzeb stanéw surowych ze strony budownictwa infra- 6000 ?
strukturalnego i kubaturowego. Utrzymujqgcy sie wzrost liczby rozstrzygnie- 1000 10
tych przetargéw drogowych (30% r/r vs 97% r/r w 2q17) i przetargéw na ,
obiekty (209% r/r vs 310% r/r w 2q17) podtrzymujg popyt na materiaty 2o
budowlane z tych segmentow. Korzystnie na wyniki branzy w 2018 bedzie 0 s 4015 1016 2016 301 4016 1017 2017 3017
wptywat prawdopodobny wzrost cen na jej wyroby w warunkach wyso- rynek krajowy (1) e eksport () —— dynaika eksportu (P)
kiego popytu. W przypadku cementowni utrzymuje sie ryzyko wzrostu kosz-
tow z tytutu zakupu dodatkowych uprawnien do emisji dwutlenku wegla.

Wybrane wskazniki 3q 16 4q16 1q17 2917 3q 17 decyl 5 decyl 9
ROS Stopa zysku netto 11.5 4.7 5.2 10.7 10.6 X X
ROE Stopa rentownosci kapitatu wtasnego 13.0 11.2 6.6 11.3 129 10.5 33.0
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 212 2.00 2.03 1.95 1.92 1.99 5.28
QR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1.49 1.37 1.37 1.34 1.36 1.22 3.76
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 50 53 57 52 50 42 108
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 66 55 66 67 66 60 109
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 43 44 43 45 45 37 87
DR Wspétezynnik dtugu 0.40 0.39 039 0.40 0.40 0.38 078
WP Pokrycie majqgtku trwatego kapitatem statym 1.27 1.24 1.25 1.24 1.25 1.37 3.48
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 30.6 33.0 35.7 33.0 321 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 340 345 335 342 348

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

Biuletyn Branzowy 3q17

Bank Polski

PKD 24. Produkcja metali

= W 3q17 producenci metali po raz kolejny odnotowali znaczny wzrost

przychodow (ok. 26% r/r vs 20% r/r w 2q17), niemniej znacznie szybciej Praychody, koszty i wynik finansowy
rosty koszty (+28% r/r; gtownie wzrost kosztow zakupu materiatow i ener- 16p ™0 A o
gii), co negatywnie wptyneto na zysk branzy i przetozyto sie na znaczne 140 900
pogorszenie r/r rentownosci sprzedazy (tabela). Dynamika wzrostu wyna- 120 800
grodzenia brutto w przeliczeniu na pracownika w 3h17 wzrosta do 9,3% r/r 100 o
(vs 2,9% r/r w 3h16), udziat wynagrodzen w przychodach netto branzy siegat 80 500
9%. Biezgca ptynnos¢ finansowa w 3q17 byta akceptowalna, szybka ksztat- 60 o
towata sie ponizej dolnej granicy satysfakcjonujgcego poziomu. 40 200
» Na ostabienie ogolnej oceny branzy w 3q17 ztozyty sie spadki wynikéw zz b
w najwiekszych segmentach produkcji metali, m.in.: produkcji surowki, 1016 2016 3016 4Q16 1Q17 2017 3017
zeliwa i stali oraz wyrobow hutniczych (PKD 24.1; ok. 55% przychodow s przychody (1) = koszty (1) —— wynik finansowy netto (P)
og6tem; ROS=0,9% vs 5,1% w 3q16), produkcji metali niezelaznych (PKD

24.4; 23% przychodow ogotem; ROS=5% vs 6,6% w 3q16), przy niewielkiej Zmiana przychodow i kosztow
poprawie sytuacji w odlewnictwie metali (PKD 24.5; 12% przychodow; 35 Wl

ROS=3,4% vs 2,3% w 2q16). W ujeciu ilosciowym wg GUS w 3q17 najszyb- 30

ciej rosta produkcja drutu i stopow z aluminium (+56% r/r) oraz produkcja 0 ~~
blach i tasm stalowych (+55% r/r), wyzsze byty tez wolumeny produkgji s

szyn stalowych (+47% r/r) oraz suréwki i stali surowej (po ok. 22% r/r); 5

kolejny kwartat wyraznie spadata produkcja brqzu (o 38% r/r), wyprodu- ?

kowano rowniez mniej otowiu (-9%). 10

» W kolejnych kwartatach rozwojowi branzy bedq sprzyja¢ dobra ko- o

niunktura w przemysle, uruchamianie kolejnych inwestyciji infrastruktural- 1016 20163016 4016 0w 2017301
nych i rosngca produkcja stali. W 2017 r. krajowa produkcja stali wyniosta T prahody o

10,33 min ton (tj. wzrost o 14,8% r/r), po raz pierwszy od 10 lat przekracza- 1000 - o
jac poziom 10 min ton. Dodatkowo, rosnqgca aktywno$é¢ KE w kwestiach cet o 1™ Wyniki eksportu T
antydumpingowych pozwolita ograniczy¢ import stali i tanich wyrobow 30
z Chin (gtéwnie blach) oraz z Biatorusi (produkty stalowe i prety zbrojenio- e %
we); w recesji jest ukraiiska branza hutnicza. Rozwoéj krajowego hutnictwa 10000 -
wspiera zardbwno wyzszy zagraniczny popyt (46% sprzedazy eksportowej 8000 I 10
w przychodach ogotem w 3q17), jak i stabilny wzrost krajowej konsumpcji 6000 5
stali zwigzany z dobrq koniunkturq w sektorze motoryzacyjnym i uruchamia- 4000 ?5
nymi inwestycjami drogowymi i kolejowymi oraz wsparciem produkgji pol- 2000 10
skich stoczni i tym samym znaczqgcym wzrostem popytu na stal. Branza 0 5

3015 4015 1016 2016 3016 4016 1017 2017 3Q17
rynek krajowy (L) = eksport (L)

zgtasza problemy z niekorzystng interpretacjq przepisow przez niektorych
urzednikow skarbowych, co przektada sie na trudnos$ci w uzyskiwaniu ulgi
w podatku akcyzowym przy zakupie energii przez zaktady metalurgiczne (od
2015 branze energochtonne mogq korzystac z preferencji w zakupie energii).

dynamika eksportu (P)

Wybrane wskazniki 3q 16 4q16 1q 17 2q 17 3q 17
decyl 5 decyl 9

ROS Stopa zysku netto 43 1.8 3.5 6.5 2.7 X X
ROE Stopa rentownoS$ci kapitatu wtasnego 9.7 8.4 8.8 123 10.3 10.7 40.6
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1.38 1.40 1.32 1.32 1.44 1.35 3.54
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 0.83 0.76 0.73 0.73 0.80 0.86 2.28
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 56 68 57 58 57 41 76
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 47 44 44 46 46 57 92
PL Wskaznik rotacji zobowiqzan (dni) 53 59 54 54 51 40 110
DR Wspotczynnik dtugu 0.52 0.53 0.54 0.53 0.51 0.54 0.97
WP Pokrycie majqtku trwatego kapitatem statym 1.07 1.09 1.08 1.08 112 1.16 2.59
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 44.8 42.3 47.2 44.7 46.2 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogétem 179 177 170 173 173

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

Biuletyn Branzowy 3q17

Bank Polski

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

= W 3q17 wynik finansowy producentéow metalowych wyrobéw gotowych

w 2q17 byt nizszy niz w poprzednich okresach. Branza odnotowata spadek Przychody, koszty i wynik finansowy
zysku, co przetozyto sie na spadek rentownosci sprzedazy. Stabszy wynik byt bsp MO mnd oo
nastepstwem niekorzystnej tendencji szybciej rosngcych kosztow produkdji 1400
(+16,2% r/r; gtownie wzrost kosztow zakupu materiatow i energii) niz wzrost 200 1200
przychodow (+13,7% r/r). W produkcji wyrobow metalowych udziat wynagro- 150 1000
dzen w przychodach netto przekracza 17%, tj. o ponad potowe wiecej niz Sred- 800
nia w przetworstwie przemystowym, a dynamika wzrostu wynagrodzenia w 100 600
przeliczeniu na pracownika w 3q17 wzrosta do 11% r/r (vs 0,6% r/r w 3q16). 50 ‘2‘3
= Na ogo6lng ocene sytuacji branzy ztozyty sie gorsze wyniki: producentow 00 0
metalowych elementow konstrukcyjnych [PKD 25.1; 32% przychodow o0go- 101620163016 4016 1017 2017 301
tem; ROS=(-0,7%) vs 3,7% w 3q16] dla budownictwa przemystowego (m.in. = prachody (0 7 kosaty (0 = wunlknarsovy neto ()
szkielety konstrukcyjne dla przemystu, urzqdzenia dzwigowe, maszty), infra-

strukturalnego (mosty, wiadukty, bariery) i mieszkaniowego (metalowe ele- Zmiana przychodow i kosztow
menty stolarki budowlanej), a takze producentéow pozostatych wyrobow 18 =

metalowych (m.in. elementy torow kolejowych, pojemnikow, opakowan, 1

metalowych art. gosp. domowego (PKD 25.9; 31% przychodéw dziatu; .

ROS=7,3% vs 8,1% r/r w 3q17) oraz segmentu obrobki i naktadania powtok 10

na metale (PKD 25.6; 17% przychodow dziatu; ROS=4,9% vs 7,5% w 3q16). 8 /\

= Branza wytwarza szeroki asortyment wyrobow metalowych, kierowany j

na rynek krajowy i w ok. 47% na eksport (cho¢ np. w produkcji opakowan 2

z metali sprzedaz eksportowa siega 77% przychodow ogotem, a w produkciji 0

1016 2016 3Q16  4Q16 1Q17 2017 3017

ztqczy i $rub ok. 70%). W ujeciu ilosciowym, wedtug danych GUS, w 3q17

= przychod kosztt
wzrosty odnotowata potowa segmentow dziatu; najszybciej rosta produkcja e y
metalowych zbiornikow i cystern (23% r/r), wyraznie spadta natomiast 25000 . 2

. . , . L. min 24 Wuyniki eksportu %, 1/t

produkcja m.in oraz opakowan metalowych do zywnosci (-19% r/r).
= W kolejnych kwartatach producenci metalowych elementow konstruk- 20000 2
cyjnych bedq beneficjentami ozywienia popytu inwestycyjnego. Wraz ze 15000 I I .
wzmocnieniem inwestycji, wspieranych $rodkami z funduszy unijnych, mozna
oczekiwa¢ wzrostu popytu na metalowe szkielety konstrukcyjne dla przemy- 10000 I 10
stu (m.in.: urzqdzenia dzwigowe i podnosnikowe, wieze, maszty), budownic-
twa kubaturowego (m.in.: obiekty uzyteczno$ci publicznej, obiekty przemy- 5000 5
stowe) i obiektow infrastrukturalnych (mosty, wiadukty), a ozywienie w bu-
downictwie mieszkaniowym wspiera popyt na metalowe elementy stolarki ® 4015 4015 1076 2016 3016 4016 1017 2017 3017
budowlanej (m.in.: drzwi, okiennice, zaluzje, bramy). Jednoczesnie, rosnqgce rynek krojowy (1) e eksport (1) dynamika eksportu (P)

ceny stali niekorzystnie wptywajq na konkurencyjnosci segmentéw o naj-
nizszej wartosci dodanej (producentow prostych konstrukgji i wyrobow).

Wybrane wskazniki 3q16 4q16 1q 17 2q 17 3q 17

decyl 5 decyl 9
ROS Stopa zysku netto 6.0 4.7 7.1 5.8 4.0 X X
ROE Stopa rentowno$ci kapitatu wtasnego 14.9 13.7 15.0 141 123 12.2 48.7
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1.63 1.57 1.66 1.61 1.61 1.73 4.72
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1.10 1.04 1.08 1.03 1.03 1.08 3.41
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 52 54 56 58 57 45 114
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 65 60 60 63 63 55 111
PL Wskaznik rotacji zobowiqzan (dni) 46 46 47 48 48 37 89
DR Wspotczynnik dtugu 0.47 0.48 0.48 0.49 0.50 0.47 0.83
WP Pokrycie majqtku trwatego kapitatem statym 1.37 1.32 1.39 1.36 1.35 1.46 4.01
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 453 43.6 452 49.3 46.7 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogétem 1094 1105 1081 1117 1141

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

Biuletyn Branzowy 3q17

Bank Polski

PKD 26. Produkcja komputerow i wyrobow elektronicznych

= W 3q17 nastgpita wyrazna poprawa sytuacji na rynku komputeréow

2 q 0 . a . Przychody, koszty i wynik finansow
oraz wyrobow elektronicznych i optycznych. Dynamika przychodéw branzy YEnoay, KosEY Y Y

mid zt min zt

w 3917, po wyhamowaniu w 2q17, znacznie przyspieszyta (11,8% r/r wobec 120 o0
-0,5% r/r w 2q17) i przewyzszata wzrost kosztow (9,9% r/r wobec 1,3% r/r 100 500
w 2q17). W 3q17 branza odnotowata dodatni wynik finansowy (wobec straty 80 400
w 3q16) i w rezultacie rentowno$¢ sprzedazy netto poprawita sie (tabela). 60 300
= Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogoétem nalezat do naj- 40 jz
wyzszych w przemysle (72% w 3q17). » .
= Na sytuacje dziatu znaczqecy wptyw majg wyniki producentow elektro- 00 - 100
nicznego sprzetu powszechnego uzytku, tj. telewizoréw, monitoréw i dvd 101620163016 4016 10T 2017 301
(PKD 26.4). Liczba wyprodukowanych telewizorow w 3q17 wyniosta = praschody () FE kosty () = ik nansowy neto ()
5,0 min sztuk (+14% r/r). Wzrost produkcji odbiornikow w 3q17 wynikat

z wiekszego popytu na telewizory, zarbwno w kraju, jak i w Europie Za- Zmiana przychodow i kosztow
chodniej (dominujgcy rynek zbytu dla polskiej produkeji) z uwagi na wy- 20

miane odbiornikbw na nowoczesniejsze, wieksze modele kupowane w okre- 15

A
sie przed$wigtecznym, zblizajgce sie wydarzenia sportowe, w tym Zimowe o
Igrzyska Olimpijskie. Najwieksze udziaty w sprzedazy na polskim rynku TV /
majq: Samsung (ok. 40%), LG (19%) i Sony (8%). °
0

= W najblizszych kwartatach mozna oczekiwa¢ poprawy wynikow bran-
zy. Wzrost realnych wynagrodzen i dobra sytuacja na rynku pracy mogq

przyczynic sie do wiekszej sprzedazy drozszych, bardziej zaawansowanych 10 e o son o1 1om 2017 301
modeli telewizoréow z systemem Android oraz o przekqtnej 55-60 cali C —pchody —koszy

w technologii Ultra HD, wspotpracujgceych z konsolami do gier. Stopniowo

spada udziat w sprzedazy modeli LCD na rzecz nowej generacji, czyli OLED. 200 Wyniki eksportu o 25
Pozytywny wptyw wywiera program ,Rodzina 500 plus”, ktory umozliwia oo "

konsumentom zaspokojenie bardziej kosztownych potrzeb. W UE ro$nie
popyt na telewizory powyzej 46 cali, w ktorych zastosowano technologie 8000 15
umozliwiajgcq komfortowe oglgdanie takze z niewielkiej odlegtoSci. Ich
transport z Dalekiego Wschodu jest nieoptacalny, co jest szanse dla produ-
centow z Polski. Producenci poszukujq nisz do zagospodarowania, np. po- 4000 5
przez produkcje dla firm motoryzacyjnych (zestawy multimedialne), czy

6 000 10

2000 0
produkcje 85-calowych odbiornikéw dla klientow biznesowych. Wyniki
producentow elektroniki przy proeksportowym charakterze produkgji silnie 0 015 4015 1016 2016 3016 4016 1017 2017 3017
determinuje sytuacja na rynkach zagranicznych - malejgcy popyt na tele- rynek krojowy (1) e eksport (1) —— dynamika eksportu (P)

wizory w Europie Zachodniej z uwagi na nasycenie sprzetem TV oraz rezy-
gnacje z odbiornikobw na rzecz oglgdania telewizji w komputerze prowadzi
do ograniczenia dynamiki wzrostu produkcji sprzetu rtv.

Wybrane wskazniki 3q 16 4q16 1917 2917 3q 17

decyl 5 decyl 9
ROS Stopa zysku netto -0.2 49 24 1.5 2.0 X X
ROE Stopa rentowno$ci kapitatu wtasnego 7.6 10.6 8.2 6.5 6.5 10.4 429
CR Wskaznik ptynnoSci biezqcej 1.59 1.51 1.54 1.55 1.52 2.33 8.77
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1.06 1.09 1.05 1.01 0.98 1.27 5.70
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 46 40 43 48 52 61 161
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 60 72 65 63 68 57 112
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 55 60 51 54 62 29 78
DR Wspotczynnik dtugu 0.49 0.52 0.50 0.50 0.51 0.40 0.79
WP Pokrycie majqtku trwatego kapitatem statym 1.79 1.75 1.76 1.75 1.73 1.75 5.87
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 74.2 66.8 67.2 733 71.6 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 148 149 148 151 152

Zrodto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa 8 (>=50 0sob); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajgce
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Monitoring Branzowy ]

Biuletyn Branzowy 3q17

Bank Polski

PKD 27. Produkcja urzqgdzen elektrycznych

= W 3q17 pogorszyty sie¢ wyniki producentow urzqdzen elektrycznych

: . " . - Przychody, koszty i wynik fi
na skutek niekorzystnej tendencji szybszego wzrostu kosztéw produkgcji regehody, Kosay Twgnicinansowy

mid zt min zt

niz wzrost przychodow (koszty 9,1% r/r, przychody 6,73% r/r), co nega- . s
tywnie wptyneto na wynik finansowy i rentownos¢ sprzedazy. Dynamika 160 o
wzrostu wynagrodzenia w przeliczeniu na pracownika w 3q17 wzrosta do 140 50
7,5% r/r (vs 2,9% r/r w 3q16). Pomimo spadku, ptynnos¢ finansowa utrzy- o 400
mata sie na akceptowalnym poziomie. 80 30
= W 3q17 branza odnotowata znaczny spadek sprzedazy eksportowej jg j:
(udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem wyniost 68% vs 77% 20
W3q16; tobelo). o0 1016 2Q16 3Q16 4Q16 1Q17 2Q17 3Q17 0
mm przychody (L) koszty (L) wynik finansowy netto (P)

= Na 0g6Ing ocene sytuacji branzy wptyneto ostabienie wynikéw w wiek-
szoSci segmentow produkcji, poza produkcjq izolowanych przewodow i

kabli oraz sprzetu instalacyjnego (PKD 27.3; 14% udziatu w produkcji dzia- Zmiana przychodéw i kosztow

tu, ROS=3,4% vs 2,5% w 3q17). Ponad 36% przychodow dziatu generujq 12

producenci sprzetu gospodarstwa domowego (PKD 27.5), ktorzy w 3q17 10

wykazali strate ze sprzedazy [(-1,9%) vs 2.8% w 3q16); znacznie spadta BN

zyskownos$¢ sprzedazy elektrycznych silnikéw, pradnic, transformatorow, 6 N

aparatury rozdzielczej i sterowniczej (PKD 27.1; generujgcy 20% tqcznych 4

przychodow; ROS=3.7% vs. 6,6% w 3q16); gorszq rentowno$¢ wykazali 2 \/\/
rowniez producenci elektrycznego sprzetu oswietleniowego (PKD 27,4; ok. 0

16% przychodow dziatu, ROS=1.5% vs. 2.5% w 3q16). W ujeciu ilosciowym 2

(GUS) w 3q17 wzrosta produkcja zarowek LED (+43%), produkcja ogniw 1076 2016 3016 4016 1017 2017 QW

i baterii (+16% r/r) oraz silnikow elektrycznych (+7% r/r); w segmencie T e o

AGD znaczgce wzrosty produkcji odnotowat ponownie segment odkurzaczy 20000 o 0
(+60% r/r), rosta tez produkcja kuchni gazowych (+14% r/r) i elektrycznych 500 ™* Wyniki eksporty il
piekarnikow (+10% r/r); natomiast najwiekszy spadek odnotowata produk-  1smo 30
cja elektrycznych ptyt do zabudowy (-36% r/r). 14000

= W kolejnych kwartatach poprawa wynikow bedzie zaleze¢ od utrzy- 1?&2 “
mania dyscypliny kosztow. Wsparciem rozwoju branzy sg: (a) wysoki 8000 0
udziat produkcji eksportowej (gtownie do Niemiec, Francji i Anglii); efekt 6000

m.in. poszerzania oferty wraz z rosngcym popytem na urzqdzenia bardziej 4000 0
zaawansowane technologicznie i gwarantujgce dobrg klase energetyczng, 2000

a takze zmiany w regulacjach (np. od 01.09.17 odkurzacze wprowadzane do 0 015 4015 1016 2016 3016 4016 1017 2017 301
UE powinny mie¢ deklarowany pobor mocy <900 W oraz nowq etykiete ze rynek krajowy (1) e cksport (1) —— dynarmika eksportu P)

skalg od D do A+++), (b) dodatni trend krajowej sprzedazy AGD wzmocnio-
ny programem ,Rodzina 500 plus” i ozywieniem na rynku mieszkaniowym,;
(c) inwestycje w budowe, modernizacje i rozbudowe produkcji AGD oraz
segment baterii do samochodow elektrycznych.

Wybrane wskazniki 3q16 4q16 1q 17 2q 17 3q 17
decyl 5 decyl 9

ROS Stopa zysku netto 4.0 0.0 2.7 2.7 14 X X
ROE Stopa rentowno$ci kapitatu wtasnego 11.9 9.3 8.9 8.6 7.4 8.5 314
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1.51 1.35 1.35 1.34 1.30 1.83 5.16
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1.03 0.91 0.89 0.87 0.84 1.09 3.53
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 46 42 44 47 48 60 114
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 64 59 55 59 63 66 120
PL Wskaznik rotacji zobowiqzan (dni) 63 59 63 55 65 40 88
DR Wspotczynnik dtugu 0.51 0.53 0.53 0.53 0.55 0.45 0.79
WP Pokrycie majqtku trwatego kapitatem statym 141 1.22 1.26 1.25 1.22 1.68 4.34
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 76.7 63.1 65.9 64.3 67.6 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogétem 273 274 275 275 276

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

Biuletyn Branzowy 3q17

Bank Polski

PKD 28. Produkcja maszyn i urzqdzen

= W 3q17 producenci maszyn i urzqdzen osiggneli wynik wyiszy niz Praychody, koszty i wynik finansowy
w 3q16, cho¢ stabszy niz w 2q17. Znacznie wzrosta dynamika przychodow o 4 rin 4

(+9,2% r/r vs +0,4% r/r w 2q17 i spadek przychodow w 3q16), korzystnie dla " jz
branzy przewyzszata wzrost kosztéw (por. wykres). Dynamika wzrostu wyna- 102 o
grodzenia brutto w przeliczeniu na pracownika w 3h17 wzrosta do 5,3 r/r 100 500
(vs 3,5% r/r w 3h16), udziat wynagrodzen w przychodach netto branzy wy- 95 400
niost ok. 17% (o %2 wiecej niz $redni poziom w przetworstwie przemystowym). 90 300
Ptynnosc finansowa ksztattowa sie na satysfakcjonujgcym poziomie (tabela). o5 jz
= W 3q17 znaczqco wzrost udziat sprzedazy eksportowej w przychodach 80 0
og()’rem (+6 pp I'/I'). 1016 2016 3016 4Q16 1017 2Q17 3Q17

mm rzychody (L) koszty (L) wynik finansowy netto (P)

= Na poprawe ogolnej ocena sytuacji branzy wptynety wyzsze niz rok wcze-
Sniej wyniki we wszystkich segmentach produkcji; w 3q17 najwiekszy wzrost
zyskownosci sprzedazy wykazali producenci maszyn ogoélnego przeznaczenia,
gtéwnie silnikow i turbin (PKD 28.1; 38% przychodéw dziatu) z ROS=8,9%
(vs 5,6% w 3q16), producenci pozostatych maszyn specjalnego przeznacze-
nia m.in. maszyn dla gornictwa oraz budownictwa (PKD 28.9; 21% udziatu
w rynku; ROS=6,7 vs 3,8% w 3q16) oraz producenci maszyn i narzedzi me-
chanicznych (PKD 28.4; 4% przychodow dziatu; ROS=8,5% vs 5,7% w 3q16);
stabilnie rozwijat sie segment produkcji pozostatych maszyn ogdlnego prze-
znaczenia, m.in. urzqdzen chtodniczych i wentylacyjnych (PKD 28.2; 25% przy-
chodéw dziatu) wykazujqcej rentownos¢ na poziomie 6,4% (vs 6,1% w 3q16), o6 206 o6 dor om 2om 301
a produkcja maszyn dla rolnictwa ileSnictwa przestata generowac straty ) —— prachody —— kosty )
(PKD 28.3; 13% przychodow dziatu; ROS=0,9% vs -0,8% w 3q16). W ujeciu
ilosciowym (dane GUS) w 3q17 wyprodukowano wiecej silnikow wysokoprez- 12000
nych dla przemystu (+32% r/r), wzrost rowniez wolumen produkcji maszyn dla
rolnictwa i lesnictwa (+14% r/r), wyzsza byta takze produkcja obrabiarek do

metali (13% r/r), a o 8% r/r zwiekszyta sie produkcja betoniarek; jedynie ta- 8000 I I »

Zmiana przychodéw i kosztow

RN
ISERN)

o A Y o N B o o

min 2 Wuyniki eksportu P

10 000

downo$¢ wyprodukowanych maszyn i urzqdzen do robét budowlanych, dro-
gowych i melioracyjnych byta nizsza niz rok wezesniej (-9% r/r).

= W kolejnych kwartatach mozna oczekiwaé: (a) utrzymujgcego sie za- 00 10
potrzebowania na urzqdzenia do produkgcji energii i ciepta; (b) rosnqcej 2000 5
wartos$ci naktadéw inwestycyjnych w rozbudowe i modernizacje parku . .
maszynowego pl’ZGdSiniOI‘StW, CO wspiera popyt na maszyny i UI'ZQdZGﬂi(]; 3Q15 4Q15 1016 2Q16 3Q16 4Q16 1017 2Q17 3Q17
(c) wzrostu popytu w sektorze produkcji maszyn dla gornictwa w efekcie rynek krojowy () mmmm cksport (1) —— dynamika eksportu (P)
restrukturyzacji i intensyfikacji ekspansji zagranicznej branzy gorniczej.
Znaczgcym wsparciem dla rozwoju branzy bedq srodki unijne (pozwalajg-
ce na poszerzanie oferty produktowej i inwestycje podnoszqgce jako$¢ pro-
dukgji) oraz robotyzacja, automatyzacja i cyfrowa transformacja przemystu
wymuszajgca wzrost naktadow na nowoczesne maszyny i urzqdzenia.
Wybrane wskazniki 3q 16 4q16 1917 2q 17 3q 17

decyl 5 decyl 9
ROS Stopa zysku netto 4.6 5.8 72 6.8 6.6 X X
ROE Stopa rentownosci kapitatu wtasnego 10.7 11.0 141 13.8 12.8 79 33.2
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1.81 1.79 1.89 191 1.98 1.87 5.74
QR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1.15 1.15 1.23 1.26 1.30 1.06 3.58
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 70 66 67 65 69 72 157
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 62 62 63 63 67 54 115
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 45 48 49 47 48 36 89
DR Wspétczynnik dtugu 0.46 0.45 0.45 0.44 0.43 0.43 0.81
WP Pokrycie majgtku trwatego kapitatem statym 1.46 1.47 1.61 1.61 1.65 1.57 4.05
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 49.2 61.2 55.2 56.7 55.1 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogétem 487 490 479 490 490

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

Biuletyn Branzowy 3q17

Bank Polski

PKD 29. Produkcja pojazdow samochodowych i przyczep

= W 3q17 branza motoryzacyjna nie zdotata przetama¢ niekorzystnej Przychody, koszty i wynik finansowy
tendencji wyzszej dynamiki wzrostu kosztow (7% r/r; efekt wyzszych kosz- o ™ o o
tow surowcow i materiatow) niz przychodow (6% r/r), co przetozyto sie na '

stabszy niz w poprzednich okresach wynik finansowy netto (wykres). Dyna- 400 2000
mika wynagrodzenia brutto w przeliczeniu na pracownika w 3q17 wzrosta do 300 1 500

5,5% r/r (vs 3% r/r w 3q16), udziat wynagrodzen w przychodach netto bran-

2y siegat 9%. Plynnos¢ finansowa utrzymuje sie w dolnej granicy akcepto- 200 100
walnego poziomu (tabela). 100 500
= Na ogo6lnej ocenie sytuacji branzy zawazyty stabsze niz rok wczesniej wyni- S ELFERERL LR B .
ki segmentu produkcji czesci i akcesoriow do pojazdow (PKD 29.3; 58% przy- 1076 2016 3016 4016 1017 2017 301
chodow dziatu; ROS=3,5% r/r vs 6,8% r/r w 3q16), przy rosnqcej zyskownosci = przychody (L) = koszty (L) —— wynik finansowy netto (P)
sprzedazy producentéw samochodéw (PKD 29.1; 39% udziatu w; ROS=2,4%

vs 0,9% w 3q16). W ujeciu ilosciowym, wg GUS, w 3q17 wzrosta tylko produk- Zmiana przychodow i kosztow

cja samochodéw ciezarowych i ciggnikow (wyprodukowano ponad 42 tys. sz, )5

tj.+55,5% r/r), na zblizonym jak rok wczesniej utrzymata sie produkcja silnikow
spalinowych (ok 231 tys. szt.), spadta natomiast produkcja samochodow oso-
bowych (wyprodukowano 95,6 tys. pojazdow, tj. -18,4% r/r) oraz pojazdow 15 /

20

transportu publicznego (odpowiednio 1,13 tys. pojazdow; -8,6% r/r).

10

= W kolejnych kwartatach mozna oczekiwa¢ utrzymania popytu na pro-
dukcje krajowej branzy motoryzacyjnej, niemniej presje na marze bedq 5 \/
wywierac¢ rosnqce koszty produkgcji (wyzsze ceny surowcow i koszty pra- .
cownicze). Na podjecie strategicznych decyzji czekajq tyska fabryka FCA 1016 2016 3016 4016 1017 2017 301
i gliwickie zaktady Opla. Korzystny dla branzy jest nadal wysoki popyt za- T prachody e osy
graniczny na czesci, jak i na pojazdy produkowane w Polsce (w 3q17 sprze-
daz eksportowa przekroczyta 78% przychodéw), co wynika z konkurencyjne-

. . o o . . . e . 50 000 A
go pofqczenia jakoSci i ceny oraz utrzymujqcej sie wysokiej sprzedazy no- oo 1™ Wyniki eksportu o/t
wych samochodoéw na rynkach europejskich. Poprawe wynikow segmentu 40000 2
produkcji czesci i akcesoriow wspierajq inwestycje w rozbudowe potencjatu 35 000
produkcyjnego; Polska jest jednym z kluczowych poddostawcow dla europej- 30 000 15
skich fabryk aut (gtownie rynku niemieckiego, chociaz coraz wiecej kompo- 25000
nentow trafia do Czech, na Stowacje i Wegry), a kolejne zagraniczne koncer- 20000 10
ny motoryzacyjne planujq uruchamianie zaktadow; w 2017 r. co trzeci zagra- 19900
niczny projekt inwestycyjny dotyczyt sektora automotive (warto$¢ 1,4 mid 122002 ’
euro). Wsparciem wzrostu branzy jest tez projekt elektromobilno$ci (ustawa 0 0
o elektromobilno$ci czeka na podpis Prezydenta;) i rosngce zapotrzebowanie 3Q15 4Q15 1016 2016 3016 4Q16 1017 2017 301

rynek krajowy (L) = eksport (L) dynamika eksportu (P)

na auta hybrydowe, chociaz rownoczesnie zmieni sie tancuch dostaw np.
ograniczajqc popyt na komponenty niepotrzebne w autach elektrycznych.

Wybrane wskazniki 3q 16 4q16 1917 2917 3q 17
decyl 5 decyl 9

ROS Stopa zysku netto 43 2.8 5.7 3.7 3.1 X X
ROE Stopa rentowno$ci kapitatu wtasnego 15.0 139 209 17.2 14.3 14.5 50.0
CR Wskaznik ptynnoSci biezqcej 1.34 1.25 1.27 1.27 1.29 1.53 5.07
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1.02 0.95 0.98 0.97 0.97 0.93 3.88
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 27 27 25 26 29 40 102
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 46 45 51 49 47 54 102
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 54 57 52 55 53 41 94
DR Wspotczynnik dtugu 0.52 0.54 0.54 0.54 0.53 0.51 0.93
WP Pokrycie majqgtku trwatego kapitatem statym 1.19 1.12 1.15 1.15 1.16 1.29 3.44
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 7.2 74.6 76.2 778 78.5 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 318 320 318 320 320

Zrodto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa 8 (>=50 os6b); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajgce



Monitoring Branzowy ]

Biuletyn Branzowy 3q17

Bank Polski

PKD 31. Produkcja mebli

= Wyniki ekonomiczno-finansowe branzy meblarskiej w 3q17 byty ko- Przychody, koszty i wynik finansowy

lejny kwartat stabe, wynik finansowy netto na poziomie 362 min zt (vs 120 a4 mnd o0
436 min zt w 3q16 i 383 min zt w 2q17) byt najnizszy od 10 kwartatow. 100 600
Dynamika wzrostu przychodow wzrosta (7,8% r/r vs 0,8% r/r w 2q17), .
towarzyszyt jej szybszy wzrost kosztow (9,4% r/r), co sugeruje utrzymujgcy 5 10
sie wzrost cen surowcow i ptac. Wzrost wynagrodzenia w przeliczeniu na 60 300
pracownika wynosit w 3q17 9,3% r/r (vs 3,4% r/r w 2q17), udziat wyna- 40 20
grodzen w przychodach branzy siegat 18%. 20 10
= Na wyniki branzy decydujgcy wptyw majg producenci pozostatych 00 0

mebli (81% przychodoéw dziatu). Rentownos¢ producentéw mebli w 3q17 1oto 2016 50T toto OT o1 0T

ksztattowata sie nieco ponizej Sredniej dla przemystu przetworczego, jedy-
nie w przypadku segmentu produkcji materacow (7% przychodow dziatu)
byta wyzsza (7,5%). W ujeciu ilosciowym produkcja mebli wg GUS w 3q17
wzrosta r/r w przypadku mebli do pokoi dziennych o 10%; utrzymata sie na 16
poziomie 3q16 w przypadku mebli tapicerskich przeznaczonych do spania,
zmalata drewnianych mebli kuchennych (-29%) i do sypialni (-9%). " /\
= Dla branzy istotny jest popyt zagraniczny - 66,4% przychodéw produ- 8 \
centow mebli pochodzito w 3q17 z eksportu (w przypadku producentow 6
materacow 80,1%). Polska jest 4. $wiatowym eksporterem mebli (za Chi- 4

2

0

mm rzychody (L) koszty (L) = wynik finansowy netto (P)

Zmiana przychodéw i kosztow

% 1/r

nami, Niemcami iWiochami). W 3q17 dynamika eksportu wzrosta
(5,7% r/r vs -0,6% r/r w 2q17), wzrost eksportu glownego segmentu - pro- 0% 2016 0% 4016 107 2017 301
ducentow pozostatych mebli wzrost do 6,8% r/r (vs -0,3% r/r w 2q17). —— praychody kosaty

= W nadchodzqcych kwartatach dobra koniunktura na rynkach zagra-

nicznych sprzyja utrzymaniu popytu na meble na tych rynkach; na kra- oo

jowym rynku zakupy mebli (pierwsze wyposazenie mieszkania, czestsza min 4 Wyniki eksportu .
wymiana mebli wg badania KPMG $rednia kwota wydana na meble przez 10000 15
gospodarstwo domowe w ostatnich 3. latach to ok.4,5 tys. zt) sq wspie- 5000

rane przez wzrostowe tendencje dochodow ludnosci. Atutem polskich 10
wyrobow jest konkurencyjna oferta (cena, dobre wzornictwo) i wsparcie 6 000

rozpoznawalnosci polskich marek (meble sq jedng z 12 branz z progra- 4000 >
mem promocji dofinansowywanym przez resort rozwoju). Negatywnie na .
koszty producentow z wiasnymi salonami sprzedazy wptynie 2000

ograniczenie handlu w niedziele poczqwszy od 1 marca 2018 (w 2018 0 5
handel dozwolony w pierwszq i ostatnig niedziele kazdego miesiqca), ta 3Q15 4015 1016 2016 3Q16 4016 1017 2017 3017

rynek krajowy (L) s eksport (L) dynamika eksportu (P)

zmiana organizacji wymaga dostosowania sie firmowych salonow
meblowych do nowej sytuacji.

Wybrane wskazniki 3q 16 4q16 3q 17

decyl 5 decyl 9
ROS Stopa zysku netto 5.1 5.7 5.7 45 39 X X
ROE Stopa rentownosci kapitatu wtasnego 151 14.9 15.2 13.2 121 14.0 54.7
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1.78 1.76 1.80 1.81 1.66 1.56 4.37
QR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1.18 1.15 1.16 111 1.06 1.02 2.89
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 39 38 38 42 40 34 77
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 44 39 41 39 44 41 75
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 35 33 33 33 34 34 71
DR Wspotczynnik dhugu 0.41 0.40 0.40 0.40 0.40 0.49 0.89
WP Pokrycie majqgtku trwatego kapitatem statym 1.33 1.31 1.36 1.34 1.30 1.42 3.99
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 67.7 64.2 64.3 63.7 66.4 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 418 419 404 409 412

Zrodto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa 8 (>=50 osob); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajgce
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Monitoring Branzowy ]

Biuletyn Branzowy 3q17

Bank Polski

PKD 35.1 Wytwarzanie, przesytanie, dystrybucja i handel energiq elektryczng

= W 3q17 nastgpita poprawa sytuacji branzy w poréwnaniu z 3q16

i pogorszenie wzgledem 2q17. W 3q17 przychody wzrosty o 6,8% r/r (vs Przychody, koszty i wynik finansowy

spadek o 0,9% r/r w 2q17), koszty obnizyty sie o 9,6% r/r (vs spadek s00 M mhd oo
0 10,0% r/r w 2q17). Energetyka wypracowata dodatni wynik finansowy w0 6000
(3726 min zt wobec straty 60 min zt w 3q16 i zysku 6460 min zt w 2q17), ' 5000
co pozytywnie odbito sie na rentownosci branzy (tabela). Na sytuacje elek- 00 4000
troenergetyki najwiekszy wptyw ma podsektor wytwarzania (37% firm, 25% 300 3,000
przychodoéw branzy i 32% wyniku finansowego, ROS=14,9% w 2q17 vs 200 2000
8,4% w 2q17) oraz podsektor handlu energiq (35% ogé6tu firm, 51% przy- 100 1000

0

00 1000
1016 2016 3016 4Q16 1Q17 2017 3Q17

chodéw i 43% wyniku finansowego, ROS=10,6% w 3q17 vs 34,3% w 2q17).

= W 3q17 dynamika wzrostu produkcji i zuzycia energii przyspieszyta
(produkcja wzrosta o 3,7% r/r vs 2,9% r/r w 2q17, zuzycie zwiekszyto sie
02,4% r/rvs 1,9% r/rw 2q17). W 3q17 $rednia cena hurtowa energii elek-
trycznej na TGE wzrosta 0 9,5% r/r (vs -16,5% r/r w 2q17), co byto zwiqza-
ne byt z wyzszymi cenami uprawnien do emisji CO, oraz wzrostem cen 50
wegla. Ceny zielonych certyfikatow spadty o 17,2% r/r w 3q17 (vs -69,8% 40
r/r w 2q17), jednocze$nie nastgpito przetamanie trendu spadkowego
W ujeciu q/q z uwagi na nowelizacje ustawy o OZE.

mm rzychody (L) koszty (L) wynik finansowy netto (P)

Zmiana przychodéw i kosztow

= Pod koniec 2017 r. Prezydent podpisat ustawe o rynku mocy, ktéra 0
wprowadza wsparcie dla energetyki konwencjonalnej w postaci dodatko- 10
wego wynagrodzenia dla zrodet wytworczych za gotowosS¢ dysponowania 20
odpowiednig mocq (przepisy czekajq na notyfikacje KE). Dodatkowe zrodta 30

. i . 1016 2016 3016 4016 1017 2017 3017
dochodow bedq przeznaczone na modernizacje lub budowe nowych blo- —— prachody Koszly

kow. W grudniu’17 Enea uruchomita nowy blok 1075 MW w Kozienicach.
Dzieki wysokiej sprawnosci wytwarzania jest to najwieksza i jednoczeSnie
najsprawniejsza jednostka wytworcza opalana weglem kamiennym. Inwe-
stycja spetnia¢ bedzie normy dyrektywy BAT. W 1918 powinno nastgpic
rozstrzygniecie przetargu na budowe bloku w Ostrotece. Planowany blok
1000 MW ma byc ostatniq inwestycjq weglowq w polskiej energetyce.

= W kolejnych kwartatach sytuacja branzy pozostanie stabilna. Wyz-
szym przychodom i poprawie wynikow sprzyja¢ bedzie wzrost zapotrzebo-
wania na energie z przemystu (efekt ozywienia gospodarczego). Utrzymy-
wanie sie niskich cen zielonych certyfikatow bedzie niekorzystne dla wy-
tworcow, pozytywne dla spotek obrotu. Wyzsze ceny wegla oraz praw do
emisji CO, mogq przynieS¢ wzrost hurtowych cen energii na Towarowej
Gietdzie Energii.

Wybrane wskazniki 3q 16 4q16 1917 2917 3q 17
decyl 5 decyl 9

ROS Stopa zysku netto -0.2 3.5 8.7 22.8 12.2 X X
ROE Stopa rentownosci kapitatu wtasnego 5.5 5.1 6.9 11.4 104 8.6 29.3
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1.42 1.32 1.41 1.23 1.38 1.60 428
QR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1.24 1.15 1.24 1.10 1.25 1.53 4.23
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 13 12 13 12 10 9 39
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 34 35 38 37 38 43 75
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 20 23 24 23 25 26 45
DR Wspotczynnik dtugu 0.39 0.40 0.40 0.40 0.39 0.44 0.78
WP Pokrycie majqtku trwatego kapitatem statym 0.96 0.95 0.97 0.95 0.96 1.02 3.06
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 0.8 0.7 0.7 0.4 0.7 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogétem 49 49 51 51 51

Zrodto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B8 (>=50 0s6b); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajgce
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Monitoring Branzowy ]

Biuletyn Branzowy 3q17

Bank Polski

PKD 41. Roboty budowlane zwigzane ze wznoszeniem budynkow

= Wyniki ekonomiczno-finansowe budownictwa kubaturowego (roboty

zwigzane ze wznoszeniem budynkow) w 3q17 poprawity sie, wynik finan- Przychody, koszty i wynik finansowy

sowy netto uksztattowat sie wyraznie powyzej poziomu 3q16 jak i 2q17 140 mdd mnd oo
(596 min zt vs 268 mlin zt w 3q16 i 490 mIn zt w 2q17). Dynamika przycho- 120 -
dow wykazuje tendencje rosnqgcaq, przy szybszym wzroscie przychodow niz 100 00

kosztow (por. wykres). Dynamika wynagrodzenia w przeliczeniu na pra-

8.0 400
cownika wzrosta do 4,9% r/r (vs 0,5% r/r w 2q17), udziat wynagrodzen . -
w przychodach branzy siegat 12%. 0 0
= Wuyniki dziatu sq wypadkowg wynikéw firm zajmujgcych sie wznosze- 20 100
niem budynkow (PKD 41.2: 83% przychodéw dziatu) oraz firm deweloper- 00 0
skich (PKD 41.1). Po trzech kwartatach 2017 firmy deweloperskie odnoto- _pl:lﬁodjzsf 391:’05::):3 191;géf;zonz§;:nemw)

waty ROS=8,9%, jednoczesnie cechowato je duze zroznicowanie - ROS po-
towy firm nie przekraczata 4,1%, 20% firm poniosto straty, 10% najlepszych
firm notowato ROS powyzej 20%. Rentowno$¢ sprzedazy segmentu kubatu-

rowego wynosita 3,3%. Plynnos¢ finansowa ksztattowata sie na akcepto- Zmiana przychodow i kosztow

walnym poziomie. Aktywno$¢ w zakresie budynkéw w 3q17 nadal byta 15

duza (udziat tych obiektow w produkcji budowlano-montazowej wynosit 12 =
52,9%), gtownie z uwagi na wysoki udziat budynkow mieszkalnych 0

(18,6%). W przypadku budynkow niemieszkalnych wysoki jest udziat obiek- 5 //\

tow przemystowych i magazynowych (13,9%). Wysoka dynamika liczby 10

rozpoczetych mieszkan w okresie styczen - listopad 2017 (19,8% r/r), jak .

i liczby pozwolen na budowe (21,8% r/r) wskazujqg na pozytywng ocene e

perspektyw przez inwestorow. 30

. . 1016 2Q16  3Q16 4Q16 1017  2Q17  3Q17
= W kolejnych kwartatach wyniki firm budowlanych aktywnych w seg- —— praychody koszty

mencie budownictwa mieszkaniowego nadal bedq dobre z uwagi na faze
ekspansji na rynku mieszkaniowym (niskie stopy procentowe sktaniajgce
do inwestycji w mieszkanie, popyt wspierany poprzez zakupy gotowkowe).
W przypadku budownictwa kubaturowego utrzymujqcy sie wzrost roz-
strzygnietych przetargéw na obiekty (+209% r/r w 4q17 i +310% r/r
w 3q17), jak i dalszy, cho¢ wolniejszy, wzrost wydanych pozwolen na
obiekty inzynierii lgdowej i wodnej w 3q17 (+7,8% r/r +20,6% r/r w 2q17)
oznaczajq utrzymujgcy sie wzrost popytu na ustugi budowlane z tego
segmentu wraz z wchodzeniem w faze realizacyjng coraz wiekszej liczby
projektow wspotfinansowanych ze Srodkéw kolejnej perspektywy finan-
sowej UE. Utrzymuje sie tendencja wzrostu kosztow zwigzana z presjg na
wzrost ptac, takze ze strony licznie zatrudnianych na budowach Ukraincow.

Wybrane wskazniki 3q 16 4q16 1q 17 3q 17 decyl 5 decyl 9

ROS Stopa zysku netto 2.6 29 2.1 49 5.3 X X
ROE Stopa rentownosci kapitatu wtasnego 8.3 79 43 8.7 10.6 7.3 54.4
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1.84 1.82 2.06 1.87 1.93 1.55 5.19
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1.08 1.09 1.26 112 1.14 117 3.57
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 100 93 102 95 92 20 234
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 71 63 75 73 67 63 130
PL Wskaznik rotacji zobowiqzan (dni) 64 63 62 61 57 49 107
DR Wspotczynnik dtugu 0.57 0.58 0.56 0.58 0.58 0.58 0.88
WP Pokrycie majgtku trwatego kapitatem statym 1.72 1.69 2.28 219 2.30 2.00 15.95
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 4.5 5.7 7.2 6.5 6.9 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogétem 477 478 432 445 454

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

Biuletyn Branzowy 3q17

Bank Polski

PKD 42. Roboty zwigzane z budowq obiektow inzynierii Igdowej i wodnej

= Wyniki ekonomiczno-finansowe budownictwa inzynieryjnego (obej-

muje budowe m.in. autostrad, ulic, dr6g szynowych, wiaduktow, linii elek- Przychody, koszty i wynik finansowy
troenergetycznych i telekomunikacyjnych; przychody firm drogowych sta- T mnd o
nowity w 3q17 ok. 60% przychodéw dziatu) w 3q17 byty lepsze wobec 126 "
3q16, jak i poprzedniego kwartatu - branza odnotowata 500 min zt zysku 100

wobec 276 min zt w 3q16 i 299 min zt w 2q17. Utrzymata sie tendencja . 20
szybkiego wzrostu przychodoéw i kosztéw, zwraca przy tym uwage, od daw- o 0
na nie notowany szybszy wzrost przychodéw (19,4% r/r) niz kosztow i - 200
(17,6% r/r). Udziat wynagrodzen w przychodach branzy siegat 17%, a wy- 20 o
nagrodzenia w przeliczeniu na pracownika wzrosty w 3q17 0 11,4% r/r (vs O'O .
6,4% w 2q17)‘ Firmy budowlane sggnolizujq tez WiQkSZB oczekiwania do- 1016 2016 3016 4016 1Q17 2017 3017
stawcow ustug - stawki wzrosty w przypadku transportu o 10-15%, a robot s przychody (L) == koszty (1) —— wynik finansowy netto (P)

specjalistycznych (kanalizacja/gaz/wodociqgi) o 20-30%.
= Struktura budownictwa wg wznoszonych obiektow wskazuje w 3q17 na

coraz wiekszy udziat obiektow inzynierii Igdowej i wodnej (47,1% w 3q17 Zmiana przychodow i kosztow

vs 44,7% vs w 2q17 i 37,5% w 1q17), na ktory ztozyty sie m.in. autostrady 25 7

i drogi ekspresowe (19,1%), budowle przemystowe (6,6%) oraz rurociqgi 2 —
(6,5%). o /

= W kolejnych kwartatach wyniki budownictwa drogowego bedq sie o ]

nadal poprawia¢ wraz z awansowaniem realizacji wiekszoSci przetargow 5 //

z 2016 (okres od wygrania przetargu drogowego do rozpoczecia budowy 10 S

wynosi ok. 1,5 roku). Kumulacja wydatkow KPBD (135 mld zt) oczekiwana o /\/

jest w latach 2018-20. Popyt na ustugi budowlane generuje obecnie budo- 25

P N . . . . 1016 2Q16 3Q16 4016 1Q17  2Q17 3017
wa 1293 km drog w realizacji (z czego o nawierzchni betonowej 431 km, T el sty

—— przych kosz
a asfaltowej -862 km). W 2018 jest oczekiwane zakonczenie budowy ok. P -
450 km; w postepowaniach przetargowych jest kolejne 727 km. W przy-
padku budownictwa kolejowego w grudniu’17 w ocenie resortu warto$c¢
podpisanych umow i zakontraktowanych przekroczyta potowe z 66,4 mid
przewidzianych do 2023 w KPK. W 2018 i kolejnych latach oczekiwana jest
warto$¢ zlecen na poziomie ok. 10-11 mld zt rocznie. Przy 3 letnim prze-
cietnym cyklu zycia projektu kolejowego istotne jest ryzyko spietrzenia
inwestycji w latach 2019-21. Dla firm aktywnych w budownictwie kolejo-
wym korzystne jest zatwierdzenie w styczniu’18 przez rzqd programu
utrzymania drég kolejowych na lata 2019 - 2023 o wartosci 23,8 mid zt.
Program dotyczy 18 tys. km torow z 27 tys. km uzytkowanych przez PKP -
PLK.

Wybrane wskazniki 3q 16 4q16 3q 17

decyl 5 decyl 9

ROS Stopa zysku netto 2.8 43 -8.2 31 4.4 X X
ROE Stopa rentownosci kapitatu wtasnego 34 75 -16.2 -2.3 5.5 23 32.1
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1.25 1.28 1.28 1.18 1.16 1.42 4.21
QR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1.09 117 112 1.01 0.98 1.07 3.67
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 27 18 39 32 31 29 127
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 85 66 97 89 83 81 165
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 76 72 101 88 81 57 156
DR Wspotczynnik dtugu 0.69 0.68 0.64 0.69 0.71 057 0.97
WP Pokrycie majqgtku trwatego kapitatem statym 1.44 1.41 1.51 1.51 1.62 1.53 6.49
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 2.6 2.0 3.2 2.4 0.4 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 480 482 446 454 456

Zrodto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa 8 (>=50 osob); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajgce

23



Monitoring Branzowy ]

Biuletyn Branzowy 3q17

Bank Polski

PKD 45. Handel hurtowy i detaliczny pojazdami samochodowymi

= W 3q17 wzrost rynku handlu samochodami nadal byt wyzszy niz rok
wczesniej, niemniej z widocznie spowalniajgcqg dynamikq w 2017 (wzrost
przychodow o 8,3% r/r vs o 6,6% r/r w 3q16 i 0 9,6% r/r w 2q17), sy Mo Mo
a dodatkowo wyzszy wzrost kosztow ostabit wynik finansowy. Dynamika '

wzrostu wynagrodzenia brutto w przeliczeniu na pracownika w 3h17 wzro-
sta do 5,6% r/r (vs 3,7% r/r w 3h16), udziat wynagrodzen w przychodach 400
netto branzy wyniost 3,8% (o potowe mniej niz $rednia w branzy handlo- 300
wej). Biezgca ptynnosc finansowa byta na akceptowalnym poziomie, nato- ' 200
miast plynno$¢ podwyzszona byta zbyt niska (tabela).

Przychody, koszty i wynik finansowy

= Na ostabienie ogolnej oceny branzy wptynety nizsze wyniki sprzedazy 00 0
hurtowej i detalicznej pojazdow samochodowych (PKD 45.1; 80% przy- 10162016 3016 4Q16 1017 2017 301
chodoéw dziatu, -5 pp q/q) z ROS=1,3% (vs 2,1% w 3q16), przy nieznacznej = praychody (1) M koszty (1) ——wyikfinansowy neto (7
poprawie w segmencie sprzedazy hurtowej i detalicznej czesci do pojaz-

dow (PKD 45.3; 19% przychodoéw ogotem; ROS=1,1% vs 0,6% w 3q16). Zmiana przychodow i kosztow

W strukturze przychodow dziatu ponad 52% przychodéw generujq spotki a5

bedqce wtasnosciq kapitatu zagranicznego. 40

= W kolejnych okresach mozna oczekiwaé kontynuacji korzystnego dla iZ /
branzy wysokiego popytu na samochody. W 4q17 na rynku krajowym 25 ’ \
zarejestrowano ok. 130 tys. nowych i ponad 210 tys. uzywanych aut oso- 20 \ " N
bowych [odpowiednio +14,6% r/r i (-17,1% r/r)] oraz ok. 16,5 tys. " ¥
(6,5% r/r) nowych pojazdéw dostawczych (DMC do 3,5 t.). Bez zmian pozo- s
stata struktura klientéw kupujgcych samochody osobowe; klienci instytu- 0
cjonalni kupujg ok. 70% pojazdéw), natomiast nabywcy indywidualni nadal
zaopatrujq sie w samochody gtéwnie na rynku wtoérnym. Konkurencje dla

rynku nowych samochodéw osobowych stanowi import pojazdow uzywa-

nych, cho¢ w 4q17 import byt mniejszy o 17,3% r/r (sprowadzono ok.

208 tys. pojazdow). Poniewaz wsrod sprowadzanych pojazdow znaczny

udziat majg starsze ($redni wiek importowanych pojazdow wynosi

ok. 12 lat, przy $redniej europejskiej ponizej 10 lat) ro$nie zapotrzebowanie

na czesci zamienne, co wraz dodatniqg dynamikqg wzrostu sprzedazy no-

wych samochod6éw na rynku krajowym i wysokim poziomem inwestycji
zagranicznych w rozbudowe tego segmentu branzy motoryzacyjnej, wspie-

ra rozwoj handlu czeSciami. Dodatkowo, rozwoj technologii elektrycznych

i hybrydowych stwarza szanse na nowe zrodta przychodow. Mimo, ze do-
minujgcym zrodtem dochodow sprzedawcow czesSci jest sprzedaz krajowa

(81%), to niektorzy sprzedawcy rozszerzajq dziatalno$é na rynkach zagra-
nicznych (np. Auto Partner SA uruchomit sprzedaz w dwoch zaktadach

w Czechach i kupit spotke zalezng w Rumunii).

1016 2Q16 3Q16 4Q16 1017 2017  3Q17
— przychody koszty

Wybrane wskazniki 3q16 4q16 1q 17 2q 17 3q 17
decyl 5 decyl 9

ROS Stopa zysku netto 1.8 1.1 2.0 1.7 1.3 X X
ROE Stopa rentownoS$ci kapitatu wtasnego 16.0 149 19.8 179 153 10.2 38.4
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1.32 1.31 1.33 1.32 1.30 1.15 2.69

OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 0.62 0.63 0.66 0.62 0.60 0.45 1.26
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 53 50 48 50 57 59 111

CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 30 30 30 29 31 24 60
PL Wskaznik rotacji zobowiqzan (dni) 42 39 41 40 44 37 97

DR Wspotczynnik dtugu 0.72 0.72 0.73 0.73 0.74 0.67 0.90

WP Pokrycie majqtku trwatego kapitatem statym 143 1.35 1.44 142 1.45 1.21 4.39

E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 4.7 5.2 4.2 5.1 5.5 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogétem 380 386 384 393 397

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

Biuletyn Branzowy 3q17

Bank Polski

PKD 46. Handel hurtowy (z wytqgczeniem handlu pojazdami samochodowymi)

= Sytuacja ekonomiczno-finansowa w handlu hurtowym w 3q17 pogor-

szyta sie. Wzrost dynamiki przychodéow hurtu w 3q17 spowolnit (6,8% r/r Przychody, koszty i wynik finansowy
vs 10,3% r/r w2q17) i byt stabszy niz wzrost kosztow (9,2% r/r vs 1000 M9 md oo
10,6% r/r w 2q17). Wypracowany w 3q17 wynik finansowy netto (2,7 mid 1200 o0

zt) byt niemal o potowe nizszy od wyniku w 3q16, rentowno$¢ sprzedazy
netto nieznacznie przekroczyta 2% (tabela). W 3q17 utrzymywat sie wzrost

100.0
4000

80.0

wynagrodzenia w przeliczeniu na pracownika (5,7% r/r vs 5,6% r/r 600 3000
w 2q17), udziat wynagrodzen w przychodach siegat 5%. 400 2000
= Sprzedaz hurtowa jest jednq z bardziej rozdrobnionych branz (w sys- 200 1000
temie REGON na koniec 3q17 byto zarejestrowanych 296 tys. hurtowni; 00 0

1016 2016 3016 4Q16 1Q17 2017 3Q17

95% to hurtownie o zatrudnieniu do 9 0s6b). Znaczne rozdrobnienie branzy
mm rzychody (L) koszty (L)

i silna konkurencja prowadzi do niewyptacalnosci. Wg Coface w 3q17
zbankrutowato 38 hurtowni (+27% q/q). Z uwagi na duzq konkurencje, pre-
sje na marze, konsolidacje rynku, a takze pomijanie szczebla hurtowego
przez detal (bezposrednio nawiqzuje kontakty z producentami), liczba upa-

wynik finansowy netto (P)

Zmiana przychodéw i kosztow

dtoSci moze wzrosnqg¢. Sprzedaz hurtowa w 1-3q17 zwiekszyta sie o 13,2% 16
r/r. Najwiekszy wzrost w tym okresie obserwowano w grupach: ,zywno$¢” E ~
(23,0%), ,potprodukty i odpady pochodzenia nierolniczego oraz ztom” 10 \
(18,8%) oraz ,maszyny, urzqdzenia i dodatkowe wyposazenie” (16,5%). :
= Najwiekszym dystrybutorem zywnosci w Polsce z 26,5% udziatem 4
w rynku jest grupa Eurocash, w sktad ktorej wchodzq (oprocz hurtowni) o
Delikatesy Centrum, salony Inmedio i supermarkety Eko. W 2018 r. Euro- 2
cash oczekuje poprawy wynikow dzieki ograniczeniu kosztow cash&carry Y o 2016 3016 4016 1017 201 301
oraz poprawie wyniku w hurcie zintegrowanym i detalu. C —puchody ——kosty
= W najblizszych kwartatach oczekiwana jest stabilizacja wynikéw han-
dlu hurtowego. Na sytuacje hurtu wptyw wywiera popyt na rynku krajo-
wym (w tym sprzedaz detaliczna), a takze sytuacja na rynkach zewnetrz-
nych. Wiekszej sprzedazy w kraju sprzyja¢ powinien oczekiwany wzrost
obrotébw w handlu detalicznym bedqcy efektem wzrostu realnych docho-
dow gospodarstw domowych w wyniku dobrej sytuacji na rynku pracy
i Swiadczen z programu ,Rodzina 500 plus”. Kontynuowane bedq procesy
konsolidacyjne w handlu hurtowym, rozwo¢j specjalistycznych hurtowni
z dobrg pozycjq na lokalnych rynkach oraz rozwdj sieci detalicznych nale-
zqcych do  hurtowni. Mniejsze hurtownie bedg miaty trudnosci
z utrzymaniem sie na rynku. Szansq na przetrwanie mniejszych hurtowni
moze byc¢ skoncentrowanie sie na niszach lub podjecie wspotpracy
z ogolnokrajowymi hurtowniami.

Wybrane wskazniki 3q16 4q16 1q 17 2q 17 3q 17

decyl 5 decyl 9

ROS Stopa zysku netto 4.4 21 2.1 21 2.2 X X
ROE Stopa rentownosci kapitatu wtasnego 16.2 15.0 11.7 11.8 11.8 123 42.6
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1.44 1.47 1.47 1.44 1.45 1.54 414
QR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 0.99 1.00 1.01 1.00 1.00 0.92 2.76
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 32 32 32 32 32 42 114
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 49 47 48 50 49 53 106
PL Wskaznik rotacji zobowiqzan (dni) 47 46 46 48 47 42 94
DR Wspétezynnik dtugu 058 0.58 0.59 0.59 0.59 0.58 0.86
WP Pokrycie majqgtku trwatego kapitatem statym 1.48 1.51 1.55 1.51 1.52 1.98 9.22
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 9.0 9.3 9.0 9.3 7.3 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogétem 1622 1644 1614 1647 1656
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Monitoring Branzowy ]

Biuletyn Branzowy 3q17

Bank Polski

PKD 47. Handel detaliczny (z wytqczeniem handlu pojazdami samochodowymi)

= W 3q17 przychody i koszty w handlu detalicznym wzrosty o 7% r/r

(w 2q17 przychody rosty szybciej niz koszty, tj. 6,8% r/r vs 6,6% r/r). Wynik Przychody, koszty i wynik finansowy
finansowy netto w 3q17 byt nizszy niz w 3q16 (781 min zt vs 950 min zt), g00 ™47 mnd oo
co przetozyto sie na nieznaczne obnizenie rentownos$ci sprzedazy netto 700
(tabela). Biezgca i podwyzszona ptynnos¢ finansowa, mimo wzrostu, nie 600 2000
osiggnety akceptowalnego poziomu. W 3q17 przyspieszyt wzrost wynagro- 500 1500
dzenia w przeliczeniu na pracownika (8,6% r/r vs 5,4% r/r w 2q17), udziat 400

, . . 1000
wynagrodzen w przychodach branzy siegat 9%. zzz
= W 3q17 odnotowano wzrost sprzedazy detalicznej w cenach statych 100 0
07,9% r/r vs 6,7% r/r w 2q17; dotyczyt on gtownie tkanin, odziezy 00 0

i obuwia, lekéw i kosmetykéw, samochodéw oraz mebli, sprzetu rtv i agd. 1016 2016 3016 4Q16 1017 2017 301

Realne podrozenie zywnoSci ostabito sktonno$¢ do zakupow artykutow
spozywczych (3,8% r/r vs 6,7% r/r w 2q17).

= Rynek spozywczy ma znaczqcy udziat w obrotach handlu detalicznego, o
przy czym w najszybszym tempie roSnie w dyskontach oraz sklepach
convenience. Wzrostowi sprzedazy w tych kanatach dystrybucji bedq
sprzyja¢ zmieniajgce sie zwyczaje zakupowe konsumentow, coraz czesSciej 10
preferujgcych mniejsze i czestsze zakupy w sklepach potozonych blisko

mm rzychody (L) koszty (L) = wynik finansowy netto (P)

Zmiana przychodéw i kosztow

JA\V/

8
domu lub pracy kosztem cotygodniowych wypraw do hipermarketow. 6
= W najblizszych kwartatach mozliwe jest polepszenie wynikow sklepow :
z uwagi na korzystng sytuacje na rynku pracy. Rekordowo wysokie .
odczyty koniunktury konsumenckiej odzwierciedlajg coraz wiekszq 1016 2016 3016 4016 1017 2017 3Q1
sktonno$¢ do zakupoéw. Czynnikiem wspierajgcym wzrost przychodow — prachody = kosety

detalu bedzie wzrost inflacji i mozliwe przerzucenie wyzszych cen towarow
na konsumentow. Presja na wzrost wynagrodzen, w sytuacji
niedostatecznej liczby pracownikéw bedzie negatywnie oddziatywac¢ na
koszty dziatalnoSci sklepow. Przy niskiej rentownoSci sieci spozywczych,
utrzymanie sie na rynku bedzie coraz trudniejsze, z tego wzgledu
kontynowane bedq procesy konsolidacji.

® Na sytuacje handlu detalicznego oddziatywa¢ bedzie zmieniajgce sie
otoczenie prawne, w tym przede wszystkim ograniczenie handlu
w niedziele poczqwszy od 1 marca 2018 r. (w 2018 handel dozwolony
w pierwszq i ostatniq niedziele kazdego miesigca). Zakaz handlu w niedziele
najpewniej spowoduje wydtuzenie godzin otwarcia sklepow sieciowych
w pigtki oraz soboty, negatywnie wptynie na centra handlowe i znajdujgce
sie w nich sklepy (odziezowe, obuwnicze, punkty ustugowe). Wiecej nowych
sklepow convenience powstanie na stacjach paliw.

Wybrane wskazniki 3q 16 4q16 1917 2917 3q 17

decyl 5 decyl 9
ROS Stopa zysku netto 1.4 3.0 0.4 2.6 1.1 X X
ROE Stopa rentowno$ci kapitatu wtasnego 8.7 10.2 1.9 7.6 7.2 5.9 57.5
CR Wskaznik ptynnoSci biezqcej 0.95 0.99 0.98 0.99 1.03 112 2.96
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 0.42 0.47 0.43 0.43 0.46 0.48 1.63
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 38 37 39 38 39 28 95
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 10 11 10 9 10 7 31
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 45 50 47 46 46 31 84
DR Wspotczynnik dtugu 0.56 0.56 0.56 0.56 0.57 0.58 1.11
WP Pokrycie majqtku trwatego kapitatem statym 0.92 0.94 0.95 0.95 0.97 1.09 3.59
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 2.7 2.1 2.4 20 2.5 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 1287 1300 1249 1296 1307

Zrodto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa 8 (>=50 os6b); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajgce
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Monitoring Branzowy ]

Biuletyn Branzowy 3q17

Bank Polski

PKD 49.2 Transport kolejowy towarow

= W 3q17 w transporcie kolejowym towarow (bez magazynowania

i przetadunku oraz bez obstugi infrastruktury kolejowej) utrzymata sie dodat- Praychody, koszty i wynik finansowy

nia dynamika przychodow (12,1% r/r vs 11% r/r w 2q17 i spadek w 3q16), o s

a0 2.4 z Q a 2 25 140
co przy wolniejszym wzroscie kosztow (9,7% r/r) pozwolito przedsiebior- 12
stwom na osiggniecie wysokiego wyniku finansowego. Wynagrodzenia brut- 20 100
to w przeliczeniu na pracownika w 3h17 wzrosty o 7,8% r/r, udziat wynagro- s o
dzen w przychodach netto branzy wyniost 28% (o 5 pp proc. wiecej niz Sred- 10
nia w branzy transport). Biezqca ptynnosc¢ finansowa ksztattowata sie na 10 ”
dolnej granicy akceptowalnego poziomu, podwyzszona ptynno$¢ finansowa 05 - 20
ksztattowata sie na satysfakcjonujgcym poziomie (tabela). - 40
= Wg UTK w 3q17 kolejq przewieziono ok. 62,5 min ton (+7,6°/0 F/F); wzrost o0 1016 2016 3016 4Q16 1017 2017 3017 -
wystqgpit w prawie wszystkich (poza paliwami statymi) segmentach prze- s przychody (1) = koszty (1) —— wynik finansowy netto (P)

wozonych tadunkéw: najszybciej rosty przewozy kruszyw do betoniarni

i wytworni mas bitumicznych oraz przewozy surowca na potrzeby budowy

drog oraz przewozy paliw ptynnych; likwidacja szarej strefy w obrocie pali- Zmiana przychodow i kosztow
wami skutkowata rosngcymi przewozami produktow importowanych ze s

Wschodu do polskich terminali i baz paliw. Rosty rowniez przewozy metali , /\/
i rud (efekt rosnqcej produkgji stali i silniejszej ochrony unijnego rynku przed

dumpingiem, cta na import stali i wyrobow stalowych m.in. z Chin) oraz ter-
minali w Poznaniu, Warszawie, Radomsku i todzi oraz rozw6j Nowego Je- 0
dwabnego Szlaku wspiera wzrost przewozow intermodalnych (wyzsze prze- 5
wozy z/do portow morskich m.in. kontenerow z elektronikq i AGD oraz ro-
snqcy eksport nawozéw sztucznych).

= W kolejnych kwartatach mozna oczekiwac¢ lepszych wynikow transpor- 1016 2016 3016 4016 1017 2017 3Q17
tu towar6w dzieki dobrej koniunkturze gospodarczej i realizacji duzych T prachody osty
inwestycji infrastrukturalnych. Konkurencyjno$¢ przewozéw cargo kolejq

obniza niedoinwestowana infrastruktura, z niskq $redniq predkoscig handlo-

wq pociggow i licznymi objazdami, stqd niezwykle istotng sprawq jest

sprawna realizacja inwestycji w infrastrukture kolejowq. Pod koniec 2017 .

w ramach budowy Transeuropejskich Sieci Transportowych na terenie Polski

(m.in. korytarza transportowego Battyk-Adriatyk) EBI przeznaczyt 650 min

euro na dofinansowanie modernizacji i odnowienie okoto 1 150 km linii kole-

jowych w Polsce; Polska uzyskata tez akceptacje KE na program wsparcia

(do 2023 r.) dla transportu intermodalnego o wartosci 1 mld PLN. Na po-

czqgtku 2018 r. rzqd przyjgt kolejowy program utrzymaniowy na lata 2019-

2023 (warto$¢ 23,8 mld zt), ktory ma m.in. umozliwi¢ podniesienie $redniej

predkosci handlowej w ramach przewozéw towarowych z 30 do 45 km/h.

Wybrane wskazniki 3q 16 4q16 1q 17 2q 17 3q 17
decyl 5 decyl 9

ROS Stopa zysku netto 33 0.8 1.7 6.8 4.7 X X
ROE Stopa rentownosci kapitatu wtasnego 0.6 0.8 2.6 6.9 7.2 16.8 56.0
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 0.92 117 1.35 1.33 1.21 1.47 3.56
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 0.83 1.10 1.26 1.23 1.12 1.47 3.26
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 8 8 8 9 8 4 19
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 54 54 54 54 52 53 90
PL Wskaznik rotacji zobowiqzan (dni) 26 27 25 28 28 29 72
DR Wspotczynnik dtugu 0.50 0.53 0.52 0.53 0.52 0.62 1.08
WP Pokrycie majgtku trwatego kapitatem statym 0.85 0.93 0.97 0.96 0.93 1.01 2.23
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 14.7 7.8 10.9 1.7 9.6 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogétem 23 23 26 26 25

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 49.4 Transport drogowy towarow

= Wyniki ekonomiczno-finansowe transportu drogowego w 3q17, po- Przychody, koszty i wynik finansowy
mimo kontynuacji dynamicznego wzrostu przychodow (12,4% r/r) byty 1o ™ mnd e
stabsze niz w 2q17. Koszty wzrosty w 3q17 0 12,8% r/r, w szybszym tem- o 400
pie niz wzrost przychodéw, co m.in. byto wynikiem zwiekszenia kosztow ' 350
wynagrodzen. Przewoznicy wypracowali 91 min zt wyniku finansowego 80 -
netto (vs 59 min zt w 3q16), co wptyneto na lekkq poprawe rentownosci 60 0
sprzedazy w 3q17 (tabela). Ptynnos¢ finansowa ksztattowata sie na akcep- 40 150
towalnym poziomie; inkaso naleznosci $rednio 19 dni po regulowaniu zo- 20 10
bowigzan oznacza czeste kredytowanie kontrahentow. W 3q17 wynagro- o 5;)
dzenia w przeliczeniu na pracownika obnizyly sie o 2,7% r/r (wobec 1016 2016 3016 4016 1017 2017 3017
+5,7% r/r w 2q17), udziat wynagrodzen w przychodach branzy siegat 13%. s przychody (1) == koszty (1) —— wynik finansowy netto (P)

= Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem branzy w 3q17
SngGJf 299% wobec 33% w 2q1 7. Zmiana przychodoéw i kosztow

%; /1

= W 3q17 transportem samochodowym zarobkowym przewieziono

64,8 min t tadunkoéw, dynamika przewozow towaréw wzrosta o 12,7% r/r 20
(vs 9,4% r/r w 2q17), a potencjat przewozowy zwiekszyt sie o 10,8% od ,
poczgtku 2017 r. Ceny paliwa we wrze$niu’17 ksztattowaty sie na wyzszym

poziomie od notowanego przed rokiem: ceny oleju wzrosty o 1,8% r/r, 10
a benzyny o 3,2% r/r. Wzrosty tez o 1,6% r/r ceny ustug transportowych.

= W kolejnych kwartatach wyzszym przychodom branzy sprzyja¢ bedzie

ozywienie gospodarcze i uruchamianie wiekszej liczby projektow z kolej- 1016 2016 3016 4016 1017 2017 3017
nej perspektywy finansowej skutkujgce wiekszym popytem na przewozy — praychody koszty
towarow samochodami. Korzystne dla branzy jest zwiekszenie dla Polski

o dodatkowe 9,5 tys. zezwolen (do blisko 60 tys.) wydanych przez Rosje na 1290 Wyniki ekspo .0

tzw. kraje trzecie. Negatywnie na wyniki oddziatujq: - dziatania protekcjoni- 10000
styczne podjete przez Niemcy, Norwegie, Francje, Wtochy i Austrie oraz
podpisanie przez 9 krajow Europy Zachodniej tzw. sojuszu drogowego
(w 2018 bedzie uzgodniony ksztatt zapiséw chronigcych rynki zachodnio- 6 000
europejskie przed konkurencjg przewoznikow z nowych panstw UE); - wy-

8000

sokie koszty e-myta (system optat na koniec 3q17 obejmowat ok. 3660 km o 10
autostrad i drog ekspresowych); - silna krajowa konkurencja (nadwyzka 2000 20
podazy nad popytem, konkurencja za pomocq niskich stawek frachtow, . o
rozdrobnienie, niska marza netto), wzmocniona dodatkowo spadkiem prze- 2075 3015 4015 1016 2016 3016 4016 1017 2017 3017
wozow zagranicznych; - rosnqce zadtuzenie przewoznikow; - pogtebiajqcy runek krojony (1) S cksport () = dynomika eksportu (P
sie deficyt liczby kierowcow, oceniany na 100 tys. i zwigzana z tym presja
na wyzsze wynagrodzenie.
Wybrane wskazniki 3q16 4q16 1q 17 2q 17 3q 17

decyl 5 decyl 9
ROS Stopa zysku netto 43 20 3.6 2.7 4.0 X X
ROE Stopa rentownosci kapitatu wtasnego 211 18.1 17.0 14.0 15.2 149 56.8
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1.36 1.30 1.26 1.32 1.34 1.38 3.87
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1.32 1.26 1.22 1.28 1.30 1.31 3.83
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 3 3 3 3 3 1 10
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 59 58 58 58 59 64 104
PL Wskaznik rotacji zobowiqzan (dni) 40 43 42 41 40 30 74
DR Wspotczynnik dtugu 0.58 0.59 0.59 0.58 0.58 0.57 0.89
WP Pokrycie majqtku trwatego kapitatem statym 1.22 1.20 1.18 1.23 1.23 1.29 5.76
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 333 36.0 319 34.6 28.8 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogétem 466 476 498 531 541

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 55. Zakwaterowanie

= Wuyniki ekonomiczno-finansowe firm $wiadczqcych ustugi noclegowe

w 3q17 byty jak zwykle w tym okresie wakacyjnym lepsze, cho¢ stabsze Przychody, koszty i wynik finansowy

w poréwnaniu z 3q16. Szybszy wzrost kosztow (22,9% r/r) niz przychodow 2o e e
(14,1% r/r) wptyngt na pogorszenie wyniku finansowego i rentownosci 18 350
sprzedazy. PtynnosS¢ finansowa ksztattowata sie na akceptowalnym pozio- . -~
mie (por. tabela). Utrzymuje sie znaczne zroznicowanie sytuacji firm w bran- 12 20
2y hotelarskiej - w 3q17 potowa osiggneta dodatni wynik (ROS=10%), w 10 150
przypadku 10% najlepszych firm (ROS=30%), jednoczesnie 10% najgorszych o o
notowato straty (ROS=-4%). O wynikach decyduje sytuacja finansowa hote- 04 0
li, (generujg ok. 93% przychodow dziatu). Sytuacja duzych obiektow hotelo- o2 o
wych (PKD 55.1) w 3q17 poprawita sie r/r (wzrost wyniku finansowego o 1016 2016 3016 4076 1017 2017 3017

4% r/r), natomiast turystyczne obiekty noclegowe i miejsca krotkotrwatego s przychody (L) = koszty (1) —— wynik finansowy netto (P)
zakwaterowania (PKD 55.2) pogtebity straty (spadek wyniku finansowego

0 25% r/r). Dobrym wynikom duzych hoteli w 3q17 sprzyjaty: (a) rosngca Zmiana przychodéw i kosztow
podaz liczby miejsc noclegowych w nowej bazie hotelowej (w lipcu 17” byto 25 S

2540 hoteli, tj. +3,1% r/r), (b) poprawa sytuacji materialnej gospodarstw 2

domowych (wzrost wynagrodzen i efekt programu 500+) i (c) dobra ko- 15
niunktura gospodarcza, ktore przetozyty sie m.in. na wzrost liczby turystow "

korzystajgcych z bazy hotelowej (krajowych 5,6% r/r i zagranicznych 5,2% o \

r/r) oraz wysokie wykorzystanie pokoi w hotelach (58,0% vs 57% w 3q16). 5

= Wysoka dynamika wzrostu kosztéw wiqgze sie z presjg ptacowq - 10

w 3q17 nastgpit wzrost wynagrodzenia na pracownika o 11,5% r/r (vs 5,6% o

w 2q17); koszty wynagrodzen stanowiq ok. 26% przychodéw ogotem. 1016 2016 3016 4016 101 2017 3QW

W warunkach ostrej konkurencji oznacza to trudnq sytuacje stabszych (cze- T prhedy oy

sto mniejszych) firm.

= W kolejnym kwartale wyniki branzy Swiadczqgcej ustugi noclegowe
pozostanqg dobre (zwtaszcza duzych hoteli) ze wzgledu na korzystng ko-
niunkture gospodarczg, co zwiekszy popyt wewnetrzny (m.in. turystyka biz-
nesowa), a takze wzrost liczby turystow. Ocena wskaznika ogolnego klimatu
koniunktury w grudniu’17 w sekcji zakwaterowanie i gastronomia byta gor-
sza od oceny sygnalizowanej przed miesigcem, ale lepsza niz w grudniu
ostatnich dziewieciu lat. W najwiekszym stopniu r/r wzrosto znaczenie barie-
ry zwiqzanej z niedoborem wykwalifikowanych pracownikéw (z 27,4% do
35,8%), spadto - bariery zwigzanej z niedostatecznym popytem (z 34,0% do
28,5%). Firmy o liczbie pracujgcych do 49 0s6b oceniajg koniunkture nega-
tywnie, a o liczbie pracujgcych 50 i wiecej 0sob - korzystnie.

Wybrane wskazniki 3q 16 4q16 1917 2917 3q 17

decyl 5 decyl 9

ROS Stopa zysku netto 244 -39 6.0 15.5 18.1 X X
ROE Stopa rentowno$ci kapitatu wtasnego 12.2 79 3.8 8.2 10.7 7.9 53.5

CR Wskaznik ptynnoSci biezqcej 1.40 1.31 1.27 1.30 1.45 1.51 5.92

OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1.34 1.22 1.19 1.22 1.26 1.45 5.84

IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 5 7 7 7 16 4 11

CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 19 16 19 21 24 16 47

PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 22 25 25 25 26 16 53

DR Wspotczynnik dtugu 0.49 0.47 0.47 0.46 0.45 0.47 1.01

WP Pokrycie majqgtku trwatego kapitatem statym 1.01 0.99 1.00 1.00 1.02 1.02 1.70
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 19 X 0.1 2.8 X X X
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 155 156 160 166 169

Zrodto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa 8 (>=50 0s6b); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajgce
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PKD 61. Telekomunikacja

= W 3q17 rynek telekomunikacyjny ponownie odnotowat kilkuprocento-

wy wzrost przychodéw, niemniej sie znacznie szybszy wzrost kosztow Przychody, koszty i wynik finansowy
(gtownie koszty ustug obcych) negatywnie wptyngt na poziom wyniku 4o MOA A oo
finansowego (327 min zt vs 596 min zt w 2q17 i 449 min zt w 3q16; por. 1o

wykres). Dynamika wzrostu wynagrodzenia brutto w przeliczeniu na pracow- 100 500
nika w 3q17 wyniosta 4,1% r/r (vs 14,4% r/r w 2q17 i 3,9% r/r w 3q16), o 0
a udziat wynagrodzen w przychodach netto dziatu wynosi ok. 11% (ponad 6'0 - 500
2 krotnie mniej niz w $rednia w branzy informatyka i telekomunikacja). Biezq- 4‘0 ~1000
ca ptynnos¢ finansowa ksztattowata sie ponizej akceptowalnego poziomu, ’ 1500

szybka na jego dolnej granicy, wymaganego minimalnego poziomu jednosci 0 .
nie osiggngt wskaznik pokrycia majqtku trwatego kapitatem statym (tabela). 1016 2076 3016 4016 101 2017 3017

= Na ocene sytuacji branzy wptyneto pogorszenie wynikéw w segmencie == prachody () = kosty 1)
telekomunikacji bezprzewodowej, z wytgczeniem telekomunikaciji satelitar-

nej (PKD 61.2), ktora w 3q17 charakteryzowata sie zyskownosciq sprzedazy

na poziomie 4,3% (vs 6,2% w 3q16; segment ma ok. 60% udziatu w przycho- Zmiana przychodow i kosztow
dach dziatu), przy stabilnej sytuacji w zakresie telekomunikacji przewodowej 20
(PKD 61.1; generuje 39% tqcznych przychodow; bez zmian ROS=1,1%). 18

16
= Rynek telekomunikacyjny charakteryzuje duza konkurencja wynikajg- 14
ca ze spadku liczby abonentow telefonii stacjonarnej, wysokiego nasycenia .
w segmencie komorkowym i rosngcych technicznych wymagan w zakresie 8
dostarczania dostepu do szybkiego Internetu. Trudniejsze warunki dziatania
telekomow (m.in. regulacja RLAH dot. roamingu miedzynarodowego) po- —_— AL N T~
wodujq, Ze operatorzy szukajq dodatkowych zrodet przychodow (telewizja S 3;16 o 1on a0m s0m
mobilna, ptatnosci zblizeniowe, sprzedaz energii elektrycznej). Korzystny ) —praghody —— kosty )
dla telekomunikacji jest proces cyfryzacji gospodarki przektadajqcy sie na

wzrost popytu na produkty i ustugi branzy oraz szereg inicjatyw rzqdo-

wych (np. zapisana w ustawie o OSE budowa Ogolnopolskiej Sieci Eduka-

cyjnej, finansowana ze $rodkéw UE i budzetu panstwa, majgca umozliwi¢

19,5 tys. szkotom dostep do szybkiego Internetu, czy projekt nowelizacji

Prawa Telekomunikacyjnego, przewidujgcy m.in. poprawe jakosSci dostepu

do Internetu $wiadczonego przez samorzqdy terytorialne). W dtuzszym

okresie branze czeka przeobrazenie segmentu ustug mobilnego dostepu

do Internetu za sprawg budowy telekomunikacyjnej sieci pigtej generacji,

w ktorej bedq funkcjonowaty nie tylko telefony, tablety i komputery, ale

domy, samochody i inne urzqdzenia w przestrzeni publicznej. "Strategia 5G

dla Polski" zaktada, ze do 2025 r. nowa sie¢ obejmie wszystkie miasta

i gtowne szlaki transportowe.

wynik finansowy netto (P)

o N B o

Wybrane wskazniki 3q 16 4q16 3q 17

decyl 5 decyl 9

ROS Stopa zysku netto 4.6 -14.8 4.6 6.0 3.2 X X
ROE Stopa rentownosci kapitatu wtasnego 5.6 -0.9 6.4 74 6.3 5.8 335

CR Wskaznik ptynnoSci biezqcej 1.26 1.32 1.06 1.04 1.00 1.27 477

QR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 117 1.24 0.98 0.97 0.93 1.13 4.68
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 8 6 7 8 8 7 38
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 62 70 66 75 75 59 131

PL Wskaznik rotacji zobowiqzan (dni) 37 44 31 38 42 32 107

DR Wspotczynnik dtugu 0.62 0.63 0.62 0.63 0.62 0.56 1.15

WP Pokrycie majqtku trwatego kapitatem statym 0.95 0.94 0.91 0.91 0.91 1.01 2.55

E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 35 3.0 34 4.6 0.8 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogétem 47 47 45 46 46

Zrodto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa 8 (>=50 osob); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajgce
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PKD 62. Dziatalno$¢ zwigzana z oprogramowaniem i informatykq

= W 3q17 przedsiebiorstwa Swiadczqgce ustugi informatyczne odnoto- Przychody, koszty i wynik finansowy
waty wysokg dynamike wzrostu przychodéw, niemniej réwnie szybko go M7 g oo
rosnqce koszty produkcji (gtéwnie ustug obcych i wynagrodzen) skutko- 70 800
waty ostabieniem wyniku finansowego netto (244 min zt wobec 60 700
588 min zt zysku w 2q17 i 258 miIn zt w 3q16). Dynamika wzrostu wyna- 50 §$
grodzenia brutto w przeliczeniu na pracownika w 3917 wyniosta 2,3% r/r 40 400
(vs 29% r/r w 3q16 i 39% r/r w 2q17), a udziat wynagrodzen 30 300
w przychodach netto branzy wynosit ok. 46% (najwyzszy poziom ws$rod jg 200
analizowanych 28 branz). 0o 120
» Na ogdlnej ocenie sytuacji branzy zawazyto pogorszenie wynikéw dzia- 1016 2016 3016 4016 1017 2017 3017
talnosci zwigzanej z oprogramowaniem, m.in. analiza, doradztwo i pisane = praychody (1) = kosity (L) = wynik finansowy netto (P)
programéw na zlecenie (PKD 62.01; 62% przychodow dziatu), ktéra w 3q17

charakteryzowata sie zyskownosciq sprzedazy na poziomie 3,8% (vs 6,1% Zmiana przychodéw i kosztow

w 3q16) oraz w dziatalno$ci ustugowej w zakresie technologii informatycz- 50 B

nych i komputerowych, m.in. odzyskiwanie danych, instalowanie oprogra- 25

mowania (PKD 62.09; 22% tqcznych przychodéw) i wykazujgca rentownosé 0

na poziomie 5,4% (vs. 6,7% w 3q16), tylko czeSciowo zrekompensowane 15 /\/
poprawq koniunktury w dziatalno$ci doradczej w zakresie informatyki 10 \

(PKD 62.02; 12% przychodow) ROS=2,5% (vs strata 9,5% w 3q16). Z \/

= W kolejnych okresach mozna oczekiwa¢ poprawy wynikéow sektora
wraz ozywieniem w obszarze projektéw publicznych oraz dofinansowy-
wanych ze $rodkéw unijnych. Wzrost popytu na ustugi informatyczne, 1016 2016 3016 4Q16 1Q17 2017 3Q17
zaréwno na tworzenie nowych produktow, jak i modyfikacje juz istniejgcych T prasdody oty

wynika zaréwno ze zmian w administracji centralnej (np. reforma stuzby S0

zdrowia, reforma podatkéw, projekt mDokumenty, e-Zamdwienia, rozwoj i 4 Wyniki eksportu i
systemu informatycznego ZUS, projekt MF walki z oszustami podatkowy- roe o
mi), jak i rosngcych naktadéw przedsigbiorstw na informatyke m.in. ban- 600 100
kow wprowadzajgcych kolejne ustugi (m.in. mozliwo$¢ rejestracji nowej 5000 I I 80
firmy przez serwis transakcyjny, wykorzystanie biometrii) i podnoszqcych 4000 60
poziom bezpieczenstwa, czy tez firm przemystowych przetwarzajgcych co- 3000 40
raz wiecej danych. Ztego powodu szybko rozwija sie analiza danych 2000 §°
w czasie rzeczywistym (tzw. Big Data), jak i segment rynku dotyczqcy za- 1000 0
bezpieczen (m.in. systemy backupu i archiwizacji); na znaczeniu zyskujq 0 40
technologie wschodzqce (m.in. Internet rzeczy, sztuczna inteligencja, robo- 2015 3015 40151916 2016 3016 4916 1017 2077 3017
tyka, rozszerzona i wirtualna rzeczywisto$¢). Szybkos¢ transformacji cyfro- runeklojony () == elsport(y) = dunoma lsports (7
wej bedzie uzalezniona od mozliwosci pozyskania odpowiednio wykwalifi-
kowanych zespotéw pracownikow.
Wybrane wskazniki 3q16 4q16 1q 17 2q 17 3q 17

decyl 5 decyl 9
ROS Stopa zysku netto 4.6 11.5 11 9.2 4.0 X X
ROE Stopa rentownosci kapitatu wtasnego 123 14.8 1.8 9.5 8.8 11.6 70.3
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 2.60 2.57 2.72 2.41 2.45 2.38 10.09
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 2.51 2.49 2.64 2.32 2.36 2.32 10.09
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 5 5 5 5 5 0 20
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 67 72 65 67 68 59 154
PL Wskaznik rotacji zobowiqzan (dni) 26 32 27 27 27 17 68
DR Wspotczynnik dtugu 0.35 0.36 0.33 0.37 0.37 0.46 0.93
WP Pokrycie majgtku trwatego kapitatem statym 1.39 1.43 1.44 1.38 1.40 2.01 12.53
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 422 45.7 411 37.8 413 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogétem 245 249 261 269 273

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

Zatgcznik Definicje wskaznikow

ROS _ zysk netto (strata netto)

Stopa zysku netto (wskaznik rentownosci netto sprzedazy) przychody netto

ROE k netto x A*

Stopa rentowno$ci kapitatu wtasnego = w X

(wskaznik rentownosci kapitatu) kapitat wrasny

CR _ majqgtek obrotowy

Wskaznik ptynnosci biezgcej zobowiqgzania krotkoterminowe

OR - majqtek obrotowy - zapasy
Wskaznik podwyzszonej ptynnosci (szybki) zobowigzania krétkoterminowe

IT = zapasy x T**

Wskaznik rotacji zapaséw w dniach przychody netto

cpP _ 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 - zobowiqgzania ogétem
Wspotczynnik dtugu (wskaznik zadtuzenia aktywow) aktywa catkowite

WP - kapitat wkasny + zobowigzania dtugoterminowe majq-
Wskaznik pokrycia majgtku trwatego kapitatem statym tek trwaty

E/GS

= sprzedaz eksportowa
przychody ogdtem

Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogétem

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

Objasnienie znakow umownych: 1) kropka (.) oznacza brak danych, w tym zwigzany z zapisami ustawy o tajemnicy statystycznej (nieudostepnianie danych,
gdy: zbyt mata jest liczba jednostek; poziom przychodéw jednej z firm przekracza % przychodow grupy klasyfikacyjnej PKD; dane mozna obliczy¢ 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 przedsigbiorstw wedtug rosngcej wartosci wskaznika. Nastepnie z tak uporzgdkowanego
zbioru wybiera sie 9 granicznych wartosci wskaznika (decyli), ktore dzielq zbior przedsiebiorstw na 10 grup (po 10% kazda). Grupe 10% przedsiebiorstw
wyznaczong przez pierwszy decyl (D1) mozna uznaé za najgorszq w badanym zbiorze (w odniesieniu do wskaznikow rentownosci, ptynnosci, pokrycia majqt-
ku trwatego kapitatem statym, wskaznika pokrycia obstugi odsetek, udziatu sprzedazy eksportowej w przychodach) lub najlepszq (w odniesieniu do wskaznika
zadtuzenia, cyklu rotacji zapaséw, naleznosci i zobowigzan). Decyl pigty (D5) wyznacza mediane, czyli warto$¢ srodkowq, dzielgcq zbior przedsiebiorstw
w taki sposob, ze ich pierwsza potowa osigga warto$ci nizsze od D5, a druga potowa wartosci wyzsze od D5, decyl pigty to dane dla przecietnego przedsie-
biorstwa. Dziewigty decyl (D9) okresla poziom wskaznika dla ostatniej grupy 10% firm, osiggajgcych najwyzsze wartosci analizowanego wskaznika, czyli
odpowiednio najlepszych/najgorszych w zbiorowosci.
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