8 lipca 2021

Kwartalnik Branzowy 2921 (214)

PKD 10. Produkcja artykutow spozywczych: Wyniki branzy spozywczej w 1g21
ulegty wyraznej poprawie, mimo wcigz negatywnego wptywu obostrzen w HoReCa.
Oczekujemy, ze dynamika przychodow firm w 2q21 istotnie przyspieszy, w duzym
stopniu z uwagi na niskq baze odniesienia. Ozywienie popytu (gtéwnie kanat HoRe-
Ca) oddzialywa¢ bedzie pozytywnie na popyt w branzy w kolejnych kwartatach,
cho¢ istotna poprawa rentownosci bedzie trudna z uwagi na silny wzrost kosztow
surowcowych 5

PKD 14. Produkcja odziezy: Dwukrotne zamkniecie galerii handlowych w 2021
(w styczniu oraz od potowy marca do poczgtku maja) przyczynito sie do ogranicze-
nia zamowien ze strony handlu w 1921, szczeg6lnie w styczniu i w lutym. Dopiero
od marca obserwuje sie silny wzrost produkcji sprzedanej, ktory powinien poprawi¢
przychody producentow w 2q21 6

PKD 15. Produkcja skoér i wyrobow ze skér wyprawionych: W 2q21, sprzedaz
obuwia, toreb skdrzanych i innych wyrobow skorzanych powinna sie szybko odbu-
dowa¢ ze wzgledu na silnie rosnqcq konsumpcje prywatng, poprawe odwiedzalno-
$ci sklepow (efekt wiekszego poczucia bezpieczenstwa po zaszczepieniu) i wyizszy
popyt na obuwie wraz z powrotem do pracy w biurach, mozliwos$cig uczestniczenia
w uroczystosciach i imprezach, a takze wyjazdami wakacyjnymi 7

PKD 16. Produkcja wyrobéw z drewna: Branza kolejny kwartat z rzedu notuje silny
wzrost przychodow i przy wolniej rosngcych kosztach umacnia wynik finansowy
(344% r/r w 1921). Wysoki popyt na wyroby z drewna wspiera dobra koniunktura w
budownictwie i utrzymujgcy sie popyt na meble. Problemem producentéw sq rosng-
ce ceny drewna, generujqce presje na podnoszenie cen WYrobOW ..........ccccccccceccsssssssrs 8

PKD 17. Produkcja papieru i wyrobéw z papieru: Przychody branzy nadal w tren-
dzie wzrostowym - w 1921 wzrosty 0 6,8% r/r, a stopa zysku netto utrzymata sie na
wysokim poziomie 9,8%. Od poczqtku roku silnie rosng ceny celulozy. Wysoki popyt
na wyroby z papieru i tektury (szczegdlnie opakowaniowe) pozwala producentom
przenosi¢ zwiekszone koszty surowca na ceny wyrobow koncowych. ...........eeeeeeeeees 9

PKD 20. Produkcja chemikaliow i wyrobéw chemicznych: Branza osiggneta impo-
nujgcq poprawe zysku netto +61% r/r w 1921 (1q jest najwazniejszy w catym roku),
dzieki wzrostowi przychodéw o 15%, przy rosnqcych kosztach o 11%. Wszystkie
grupy wytworcow zanotowaty wzrost przychodow r/r. Pespektywa dla branzy po-
zostaje bardzo dobra dla catego 2021 10

PKD 21. Produkcja podstawowych wyrobéw farmaceutycznych: Wybuch pande-
mii koronawirusa unaocznit problem silnego uzaleznienia europejskiej branzy far-
maceutycznej od potproduktow z Azji. Niemal 80% lekow sprzedawanych w Europie
ma w sktadzie substancje aktywng (API) produkowangq przez chinskich lub hindu-
skich wytworcow. Komisja Europejska przyjeta strategie farmaceutycznq dla Euro-
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PKD 22.2 Produkcja wyrobow z tworzyw sztucznych: 1921 byt kolejnym znakomitym kwartatem w wykonaniu branzy
- zysk netto zwiekszyt sie o 38% r/r, dzieki wzrostowi przychodoéw o 16%, przy rosngcych kosztach o 13%. Przedsie-
biorstwom udato sie podnies¢ ceny produktow na tyle mocno, zeby zrekompensowac znacznie wyzsze koszty. 2q21 byt
kontynuacjq rosnqcych kosztéw surowcow i silnego popytu 12

PKD 23. Produkcja wyroboéw z pozostatych surowcow niemetalicznych: Dobre wyniki branzy w 1921, producentom
sprzyja wysoki popyt w warunkach boomu na rynku budowlanym. Najwyzszq rentownos¢ sprzedazy (12,7%) uzyskali
producenci ceramicznych materiatow budowlanych. W 2q21 wyniki dziatu bedq prawdopodobnie nadal dobre, te ocene
wspiera kontynuacja duzego potrtfela zamowien, oczekiwana przez firm w badaniu koniunktury. Kluczowym ryzykiem
pozostaje wzrost kosztow energii, istotny dla branzy z uwagi na duzq energochtonno$¢ procesow technologicznych ......13

PKD 24. Produkcja metali: 1921 byt dla przemystu stalowego znakomity - rentowno$¢ sprzedazy wyniosta 6,3%,
co jest najlepszym wynikiem kwartalnym od 2008. Znaczgco rosnqgce ceny wyrobow stalowych, niskie zapasy oraz
wieksze wykorzystanie zdolnosci produkcyjnych zwiastujq, ze 2021 bedzie najlepszym rokiem dla branzy od wielu lat ... 14

PKD 25. Produkcja metalowych wyrobow gotowych: Branza zanotowata bardzo dobry 1921 - zysk netto byt
0 61% wyzszy r/r, dzieki poprawie przychodow o 12%, przy wzroscie kosztow o 9%. Poprawiajgcy sie, mocny PMI
przemystowy w Polsce i Europie zwiastuje wzrost przychodow w 2q21 i prawdopodobnie w kolejnych kwartatach ... 15
PKD 26. Produkcja komputerow i wyrobow elektronicznych: W 1921 produkcja sprzedana dziatu wzrosta o 23,9% r/r.
W 2q21 oczekujemy utrzymania sie silnego wzrostu przychodéw branzy z uwagi na: (a) poprawe koniunktury w Europie
i rosngcy udziat 0s6b zaszczepionych, co sprzyja czestszym wizytom w sklepach stacjonarnych i zakupom elektroniki,
(b) wzmozone zapotrzebowanie na wymiane telewizorow przed imprezami sportowymi (Euro 2020 i Igrzyska Olimpijskie
w Tokio), (c) silny wzrost wartosci nowych zamowien eksportowych u krajowych producentow 16

PKD 27. Produkcja urzqgdzen elektrycznych: Jedna z branz, ktore szybko odrobity straty z okresu zamrozenia gospo-
darki spowodowanego pandemiq koronawirusa. W 1921 branza odnotowata rekordowq poprawe wynikow (cho¢ cze-
$ciowo wynikato to z niskiej baze odniesienia) i nawet przy potencjalnie nizszym wzroscie sprzedazy w okresie waka-
cyjnym, perspektywa rozwoju branzy jest bardzo optymistyczna 17

PKD 28. Produkcja maszyn i urzqdzen: Branza zanotowata niewielkie ostabienie zysku netto w 1921 o 2% r/r, przy
rownomiernym wzroscie przychodow i kosztow (+8% r/r). Poszczegolne grupy producentéw zanotowaty diametralnie
rozng dynamike wynikow finansowych, co moze byc¢ kontynuowane w kolejnych kwartatach. W 2q21 nalezy oczekiwaé
dalszego znacznego wzrostu kosztow surowcow i ptac 18

PKD 29. Produkcja pojazdow samochodowych i przyczep (bez motocykli): W 121 branza motoryzacyjna pobita re-
kord zysku netto z poprzedniego kwartatu. Obecnie producenci majq problem z realizacjg zamoéwien spowodowany
waqskimi gardtami w handlu mikroprocesorami, ale réwniez z rosngcymi cenami, utrudnionym dostepem i pozniejszymi
dostawami surowcow (m.in. stal, tworzywa sztuczne), co przejsciowo moze spowolni¢ wzrost aktywnosci branzy...... 19

PKD 31. Produkcja mebli: 1q21 zamkngt sie dla producentow mebli dobrym wynikiem, czemu sprzyjata m.in. wysoka
sprzedaz na rynku krajowym. Przychody utrzymaty sie na poziomie zblizonym do poprzedniego kwartatu, natomiast coraz
silniej rosnq koszty produkgji (szczegolnie materiatowe), co przetozyto sie na obnizenie zysku netto o 5,1% q/q. Okres wa-
kacyjny przyniesie najpewniej spowolnienie produkgji, jednak korzystne prognozy makroekonomiczne i dobra koniunkutra
w budownictwie mieszkaniowym pozwalajq sqdzi¢, ze popyt na meble w dalszej perspektywie bedzie WySOKi .......ccowvveeveeereres 20

PKD 35.1 Wytwarzanie, przesytanie, dystrybucja i handel energiq elektryczng: W 1921 wzrost produkcji w przemysle
oraz niskie temperatury zwiekszyty zapotrzebowania na energie elektryczng do poziomu przekraczajgcego zuzycie przed
pandemiq. W okresie kwiecien-maj'21, wraz z boomem w przemysle, zuzycie energii zwiekszyto sie o 11,5% r/r, przy
wyzszej o0 19% r/r produkgcji energii. Cena hurtowa energii na rynku spot wykazuje silng tendencje wzrostowq (w 2q21
wzrost 0 72% r/r i 14% q/q), co jest efektem rekordowo wysokich notowan praw do emisji CO2 - na koniec czerwca
cena przekroczyta 55 euro/t - z uwagi na powrot europejskich gospodarek na $ciezke wzrostowq, wzrosty cen surow-
cow (energii, gazu, paliw) a takze ambitnqg polityke klimatyczng UE 21
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PKD 41. Roboty budowlane zwigzane ze wznoszeniem budynkéw: Bardzo dobre wyniki dziatu w 1921, osiggniete dzieki
boomowi mieszkaniowemu. Wyniki dziatu sq wypadkowq aktywnosci firm zajmujgcych sie wznoszeniem budynkow (78%
przychodow dziatu; ROS=7,6%) oraz firm deweloperskich (odpowiednio 22% i 15%). W kolejnych kwartatach coraz bar-
dziej bedzie odczuwalny silny wzrost kosztow generowany przez wysokie koszty materiatow i konkurencje o pracownika.
Niemniej wysoki popyt na mieszkania wspierany niskimi stopami procentowymi sprzyja utrzymaniu dobrych wynikow
deweloperow mieszkaniowych; w segmencie niemieszkalnym stabe natomiast pozostajg perspektywy nieruchomosci ho-
telowych i handlowych 21
PKD 42. Roboty zwigzane z budowq obiektéw inzynierii lgdowej i wodnej: Wyniki budownictwa infrastrukturalnego
w 1921 byty nieco stabsze wobec poprzednich kwartatow, jednoczesnie lepsze r/r. Wyzwaniem tegorocznego sezonu sq
rosngce ceny materiatow budowlanych, jest to konsekwencja w szczegdlnosci wzrostu cen stali i ropy (tym samym
asfaltu, paliwa i komponentéw ropopochodnych) wraz z gwattownym wzrostem popytu na te surowce ze strony odbu-
dowujgcych sie po pandemii gospodarek wielu krajow. Dostosowania podazowe potrwajg co najmniej kilka miesiecy i
oznaczajg wysokie ceny materiatow w tym sezonie budowlanym, negatywnie wptywajgce na wyniki branzy ............... 22
PKD 45. Handel hurtowy i detaliczny pojazdami samochodowymi: Dealerzy samochodowi oraz sprzedawcy czesci do
pojazdow zakonczyli 1921 rekordowo wysokim wynikiem finansowym. Zapoczqtkowane od marca21 wzrosty sprzedazy
zaréwno w segmencie handlu samochodow, jak i dystrybucji cze$ci utrzymujq sie w kolejnych miesigcach, co pozwala na
optymistyczng prognoze dotyczqeq wynikow za caty 2021 23
PKD 46. Handel hurtowy (z wytgczeniem handlu pojazdami samochodowymi): Obrot w handlu hurtowym w 1q21
zmniejszyt sie wzgledem 4q20, co byto konsekwencjqg sezonowego mniejszego zapotrzebowania ze strony handlu, ale
takze zamkniecia galerii handlowych w styczniu i od potowy marca oraz utrzymania zamrozenia gastronomii i hoteli. W
najblizszym kwartale wiekszym zamoéwieniom ze strony handlu detalicznego sprzyja¢ bedzie odbudowa popytu kon-
sumpcyjnego po odmrozeniu gospodarki. Po czesci bedzie to efekt niskiej bazy z okresu pandemii, a po cze$ci przezna-
czenia zgromadzonych oszczedno$ci na zakup towarow 24
PKD 47. Handel detaliczny (z wytgczeniem handlu pojazdami samochodowymi): Zniesienie ograniczen w handlu od
maja w sytuacji stabilnego rynku pracy szybko odbudowuje konsumpcje prywatng. W 2q21 wzrost sprzedazy detalicz-
nej moze siegac ok. 9-10% r/r. Po czes$ci wzrost bedzie wynika¢ z niskiej bazy odniesienia. Zagrozeniem pozostaje dal-
szy przebieg pandemii i zwigzane z tym ograniczenia w dziatalno$ci placéwek handlowych 25
PKD 49.2 Transport kolejowy towaréw: W 121 w transporcie kolejowym towaréw dynamika przychodéw w ujeciu
rocznym byta ujemna po raz szosty z rzedu. Branza zakonczyta 1921 stratg w wysokosci 94 min zt. Istotna poprawa
wynikow transportu kolejowego towarow mozliwa jest w 2h21, o ile rosngca aktywnos$¢ gospodarcza i mobilno$¢ po-
zwolqg na odbudowe popytu na surowce energetyczne 26
PKD 49.4 Transport drogowy towar6w: Sytuacja ekonomiczno-finansowa transportu drogowego towaréw w 1q21 byta
bardzo dobra. Przychody odnotowaty wzrost o 13,4% r/r, przy stabszym tempie wzrostu kosztow (+10,0% r/r). Zysk netto
wzrost 0 79,9% r/r. W kolejnych kwartatach firmy transportowe mogq liczy¢ na wzrost marz i utrzymanie dobrych wyni-
kow finansowych z uwagi na wzrost cen swoich ustug. Zwraca uwage wzmozony popyt inwestycyjny sektora - firmy reali-
zujq zawieszone w 2020 inwestycje, o czym $wiadczq rekordowo wysokie wzrosty rejestracji pojazdow ciezarowych ........... 27
PKD 55. Zakwaterowanie: W 1921 wyniki ekonomiczno-finansowe duzych firm oferujgcych ustugi noclegowe pozostajq
stabe. Stopien wykorzystania miejsc noclegowych w 1921 byt najnizszy w historii. Duza niepewno$¢ dotyczqca przysztego
przebiegu epidemii stawia pod znakiem zapytania mozliwo$¢ szybkiego powrotu branzy hotelowej do dodatniego poziomu
rentownosci. 28
PKD 61. Telekomunikacja: Dobra sytuacja branzy i korzystne perspektywy rozwoju. Wzrasta znaczenie zaawansowa-
nych technologii (utatwiajgcych odbudowywanie gospodarki po epidemii COVID-19) i ro$nie $wiadomo$¢ przedsie-
biorstw o kluczowej roli technologii w uzyskiwaniu przewagi konkurencyjnej, co wraz z rekordowo wysokimi srodkami
pomocowymi, m.in. na rozwdj infrastruktury cyfrowej, korzystnie wptynie na rozwoj branzy i przyszte wyniki firm ........... 29
PKD 62. Dziatalno$¢ zw. z oprogramowaniem i informatykq: Prawie dwukrotnie wyzsze niz rok wczes$niej kwartalne
wyniki przedsiebiorstw informatycznych jednoznacznie $wiadczq o korzystnej koniunkturze dla branzy. Firmy dobrze
sobie radzq zaréwno w kraju, jak i na rynkach zagranicznych. Przyspieszona przez pandemie transformacja cyfrowa
gospodarki bedzie wspiera¢ dalszy rozwoéj branzy 30

Zatqcznik Definicje wskaznikow 31




Monitoring Branzowy 5

Kwartalnik Branzowy 2q21

Bank Polski

PKD 10. Produkcja artykutow spozywczych

= Wyniki branzy spozywczej w 1921 ulegty wyraznej poprawie, mimo

Przychody, koszty i wynik fi
wcigz negatywnego wptywu obostrzen w HoReCa. Przychody firm zwiek- YOG KosF TignTnansony

mid zt min zt

szyty sie 0 3,7% r/r (wobec +1,1% r/r w 4q20), co przy wzroscie kosztow 100 3000
0 3,0% r/r skutkowato poprawg zysku netto o 14,8% r/r. Mimo wciqz rela- 600 250
tywnie stabego popytu oraz spadku sprzedazy do WIk. Brytanii (brexit) 500 2000
utrzymata sie dodatnia dynamika sprzedazy eksportowej. Jej udziat w przy- 00 o0
chodach w 1921 wynio6st 28,7% wobec 28,1% w 4q20. 300 .
* Najwiekszy wptyw na poprawe sytuacji firm w 1921 miata lepsza sytua- 200 o
cja w branzach PKD 10.11 (Przetwarzanie i konserwowanie miesa, z wytq- 100

czeniem miesa z drobiu), PKD 10.13 (Produkcja wyrobéw z miesa) oraz PKD 0 e e a0 2 s dqo
10.2 (Przetwarzanie i konserwowanie ryb). Producenci korzystali z nizszych s przchody (L) s koszty (L) ———wynik finansowy netto (P)

r/r cen surowcow (spadki cen zywca wieprzowego i tososi). Wcigz w gorszej
niz przed rokiem sytuacji znajdowaty sie firmy przetworstwa drobiowego.

Niemniej, odbicie cen migsa drobiowego od poczqtku 2021 pozwolito fir- Zmiana przychodowi kosztow

Y% /1

mom na poprawe ich wynikow wzgledem 2h20. W 1921 istotny spadek 14
zyskow odnotowali producenci olejow o 77% r/r (wysokie koszty surowco- .
we) oraz producenci skrobi, ktorzy odnotowali strate na dziatalnosci (obni- 8

zony popyt). )
= Zmiany w produkcji sprzedanej przetworstwa spozywczego pozwalajq 2
oczekiwa¢, ze dynamika przychodéw firm branzy spozywczej w 2q21 0
istotnie przyspieszy (szacujemy wzrost na 10-15%), cho¢ w duzej czesci N
bedzie to efekt niskiej bazy statystycznej z 2q20. 6

= QOzywienie popytu (luzowanie restrykcji w HoReCa) w kolejnych kwar- ﬁm ;‘r‘jjfmdjjjﬁ,em o 3fczimzq02§o,em1qﬂ
tatach oddzialywac bedzie pozytywnie na przetwércow spozywczych.

Kluczowa dla oceny branzy bedzie sytuacja w przetworstwie miesnym. Tu

rekordowe ceny drobiu (efekt zwiekszajgcych sie kosztow pasz i spadku Koniunktura w produkji art. spozywczych,
produkgji zywca, w tym z uwagi na grype ptakow), bydta oraz oczekiwane " napojow, wyr. tytoniowych
podwyzki cen trzody wskazujq na wzrost kosztéw firm w kolejnych kwarta- o SAMDANLN AN,
tach, co moze oznacza¢ zwiekszenie presji na marze firm. Wzrost kosztow 0 NALSMN /*\Mh g
surowcowych (odbicie cen tososi od 2q21) moze wywota¢ podobny efekt -10
w przetworstwie rybnym. 20 | wakotnik ogalnego kimatu kaniurktur
Z jednej strony ozywienie gospodarcze wspiera¢ bedzie popyt na zywnosc, 30 e odoreza o
z drugiej strony wystepuje ryzyko 4. fali zachorowan, mogqcej spowodowaé o
pI‘ZgWI‘()CGﬂie CZQéCi obostrzen jesieniq. -Sc"stg-‘l?lip-‘l? sty-18 lip-13 sty-19 lip-19 sty-20 lip-20 stu-21
Zrodto: GUS
Wybrane wskazniki 1920 2q 20 3q 20 4920 1q 21
decyl 5 decyl 9
ROS Stopa zysku netto 44 3,8 47 2,8 49 3,5 17,2
ROE Stopa rentownosci kapitatu wtasnego 12,6 10,9 11,5 10,5 13,5 124 72,0
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1,55 1,60 1,58 1,54 1,56 1,48 410
QR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1,06 1,10 1,07 0,99 1,05 1,00 3,19
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 32 32 34 37 33 22 86
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 41 39 40 38 40 34 65
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 36 34 36 36 34 27 59
DR Wspétczynnik dtugu 0,44 0,43 0,44 0,44 0,43 0,46 0,80
WP Pokrycie majgtku trwatego kapitatem statym 1,22 1,23 1,22 1,19 1,22 1,23 2,80
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 28,1 28,4 26,3 28,1 28,7 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 1054 1098 1109 1125 1000

Zr6dto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B (>=50 os6b); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajqgce
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PKD 14. Produkcja odziezy

= Branza odziezowa, po trudnym 2020, od marca 21 powoli zaczyna Przychody, koszty i wynik finansowy
odrabia¢ straty, jednak wyniki producentéow w 1921 nadal byty stabsze 14 M2 ™A
w poréownaniu z 1q20. Przychody spadty o 1,5% r/r (vs +12,1 r/r w 4q20), 12 »
co przy nizszych o0 0,9% r/r kosztach (vs +8,6% r/r w 4q20), obnizyto wynik 10

finansowy i rentowno$¢ branzy (por. tabela). Wskaznik rotacji zapasow 08

w 1921 wydtuzyt sie wzgledem 4920 o 19 dni, do 112 dni, co mogto wyni- 06

ka¢ z mniejszych zamowien od hurtowni i sklepéw odziezowych w okresie 04

zamkniecia sklepow. Rotacja nalezno$ci byta o 18 dni dtuzsza niz rotacja 02 0
zobowigzan $wiadczqgc o kredytowaniu odbiorcow. Zwiekszenie eksportu 00 0
artykutow odziezowych i dodatkow o ponad 38% r/r pozwolito na ograni- 3q19 4919 190 2020 390 4920 o2t

mmm przychody (L) koszty (L) s wynik finansowy netto (P)

czenie spadku przychodow branzy, niemniej znaczqcy import z krajow azja-
tyckich (+23% r/r) nadal ostabia pozycje krajowych producentéw. Saldo

Zmiana przychodow i kosztow

obrotéw z zagranicg na koniec 1921 pozostato ujemne (-1,5 mld zt). Sprze- o

daz eksportowa przekracza potowe przychodoéw netto. o

» Dwukrotne zamkniecie galerii handlowych w 2021 (w styczniu oraz od 5

potowy marca do poczgtku maja) przyczynito sie do ograniczenia zamo- 0 \
wien ze strony handlu w 1q21, szczego6lnie w styczniu i w lutym. Dopiero od s

marca obserwuje sie silny wzrost produkcji sprzedanej, ktory powinien po- 0

prawi¢ przychody producentow w 2g21. W okresie styczen-maj produkcja
sprzedana wzrosta o 9,6% r/r. Zwiekszyta sie produkcja ptaszczy meskich

(+21%), kostiumow damskich (+17°/0), SpOdﬂi damskich (+3%). Silne Sp(]dki 3q19 4919 1920 2920  3q20  4q20  1q21

produkcji zanotowano w przypadku: garnituréw (-50%), marynarek (-31%), 68 Praychody agofem TC Koszty ogotem

wyrobow ponczoszniczych (-26%), co byto efektem pracy zdalnej i ograni-

czenia wyj$¢ oficjalnych. Zmiana produkdji sprzedanej
. . . B . . . vs koniunktura w branzy odziezowej /"

= Przewidujemy, ze w 2q21 dynamika produkcji sprzedanej, m.in. z uwagi 50 40

na niskq baze odniesienia, bedzie znaczgco rosta (szacuje sie dwucyfrowy
wzrost r/r). Wsparciem pozostanie silnie rosngca konsumpcja prywatna
oraz eksport. Poprawy wynikéw finansowych mozna oczekiwa¢ w 2h21.
Z jednej strony zagrozeniem dla producentow pozostanie konkurencyjny
import odziezy z Chin, cho¢ z drugiej strony utrudnione i drozsze dostawy 100 80
powinny sprzyja¢ krajowej branzy odziezowej, gdyz firmy z zagranicy mogq
szuka¢ podwykonawcow w blizszych lokalizacjach. Nadej$cie czwartej fali
pandemii moze spowodowaé przywrdcenie restrykcji pandemicznych,
ktore wigze sie z ryzykiem przywrocenia zdalnej pracy i nauki, ogranicze-

sty-20
mar-20
maj-20
lip-20
wrz-20
lis-20
sty-21
mar-21
maj-21

koniunktura - biezqcy portfel zamowien (L)
koniunktura - przewidywana sprzedaz detal. odziezy (L)
——— produkcja sprzedana odziezy (P)

nia wyj$¢, niepewnych perspektyw wyjazdow. rodio- 6US
Wybrane wskazniki 1920 2q 20 3q20 4920 1q 21

decyl 5 decyl 9
ROS Stopa zysku netto 2,4 10,8 78 8,5 21 0,5 19,1
ROE Stopa rentownosci kapitatu wtasnego 45 11,5 12,1 13,5 35 0,1 48,8
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 2,15 2,19 2,19 2,44 2,22 2,07 6,89
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1,14 1,16 1,17 1,36 1,14 1,28 4,34
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 92 100 107 93 112 58 235
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 60 58 65 58 55 42 103
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 37 32 39 29 37 20 72
DR Wspétczynnik dtugu 0,39 0,39 0,40 0,37 0,39 0,41 1,06
WP Pokrycie majqtku trwatego kapitatem statym 1,93 1,96 2,06 2,18 2,11 1,92 8,80
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 433 383 33,5 324 37,8 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogétem 166 177 181 183 144

Zr6dto: 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

PKD 15. Produkcja skor i wyroboéw ze skor wyprawionych

Przychody, koszty i wynik finansowy

mid zt min 7

* Przychody branzy skorzanej w 1921 wzrosty o 11,7% r/r (wobec

spadku o0 3,3% r/r w 4q20), co przy wyzszych o 5,4% r/r kosztach, po- w0 0
prawito wynik finansowy producentow o 144% r/r oraz rentowno$é 08 jz
sprzedazy o 5 pp r/r (por. tabela). Zwraca uwage korzystne skrocenie 07 )
okresu rotacji zapasami (-12 dni). o z
= Zamkniecie sklepow obuwniczych i z galanterig skérzang w styczniu i od o 0
potowy marca do poczgtku maja miato negatywny wptyw na zamoéwienia 02 ®
ze strony hurtowni i detalu (w styczniu i lutym dwucyfrowe spadki produk- o 1;’
cji sprzedanej). Od marca, ze wzgledu na niskg baze odniesienia w 2020, 3019 4919 a0 2020 3¢20 4a20 1q2l
produkcja sprzedana notuje silne wzrosty (w kwietniu wzrost o 150% r/r, s praychody (1) s kosaty (L) ——wynik finansowy netto (P)
w maju o 24% r/r). Produkcja obuwia w 1q21 zwiekszyta sie o 0,8% r/r,

natomiast obuwia skorzanego spadta o 13,5% r/r. Udziat sprzedazy ekspor- swo  Sprzedazodziezy i obuwiana podstawie

. , i danych o transakcjach kartami PKO BP
towej w przychodach ogoétem przekracza 61%. W 1q21 eksport obuwia

250  Indeks, sty 2019=100

zwiekszyt sie o 16% r/r, przy wyzszym o 9% r/r imporcie. Saldo obrotow

z zagranicq pozostato ujemne (-1 mld zt). 200

= W 2q21, sprzedaz obuwia, toreb skorzanych i innych wyrobow skorza- 150

nych powinna sie szybko odbudowa¢ ze wzgledu na silnie rosngcq kon- 100

sumpcje prywatng, poprawe odwiedzalnosci sklepow (efekt wiekszego po- 2019
czucia bezpieczenstwa po zaszczepieniu) i wyzszy popyt na obuwie wraz % 20
z powrotem do pracy w biurach, mozliwoscig uczestniczenia w uroczysto- 0 i

1sty 1 mar 1 maj 1lip 1wz 1lis

Sciach i imprezach, a takze wyjazdami wakacyjnymi. Wyzsza sprzedaz de- .

taliczna moze skutkowa¢ zwiekszeniem nowych zaméwien u krajowych

producentéw. Niemniej, ograniczajgco na produkcje krajowg bedzie od- v ff)"r:?J'nak‘t’lfffﬂ,klf’r'f,,‘;zzﬂﬂ?;’,,,e,
dziatywat utrzymujgcy sie naptyw wyrobow z Chin oraz wzrost znaczenia o Yor/r
sprzedazy obuwia w zagranicznych dyskontach i supermarketach. . 100
= Ryzykiem pozostaje przebieg pandemii. Wzrost zakazen moze spowodo- 0
wac przywrocenie restrykcji pandemicznych, powr6t do zdalnej pracy 50 10
i nauki oraz ograniczenie wyj$¢. Odbudowanie rynku do wartosci sprzed
pandemii spodziewane jest w 2h21. Ankietowani przez GUS, w comiesiecz- e 5 g g5 8 =5 5 7
nym badaniu koniunktury, przedsiebiorcy mniej negatywnie oceniajg biezg- g 8 g2t 2 e
cy portfel zamoéwien i przewidywanq ogoélnq sytuacje gospodarczq przed- e D Kok ooy o {1 odardc.of)
SIQbIOI‘StWO ———produkcja sprzedana skor i wyrobow skérzanych (P)
Zrodto: GUS
Wybrane wskazniki 1q 20 2q 20 3q 20 4920 1q 21
decyl 5 decyl 9
ROS Stopa zysku netto 4,0 2,4 7,0 5,0 9,0 58 239
ROE Stopa rentownosci kapitatu wtasnego 71 . 75 . 15,8 59 51,9
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 2,51 . 2,74 . 3,24 3,42 12,07
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1,59 . 1,88 . 2,22 1,87 10,06
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 80 . 81 . 68 66 213
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 86 . 104 . 86 49 157
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 51 . 52 . 40 28 85
DR Wspotczynnik dtugu 0,35 . 0,37 . 0,34 0,27 0,81
WP Pokrycie majqtku trwatego kapitatem statym 2,48 . 2,40 . 2,54 2,17 8,50
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 60,7 54,5 49,0 56,2 61,2 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 55 56 57 58 44

Zrodto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B (>=50 os6b); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajqgce
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PKD 16. Produkcja wyrobow z drewna

= Producenci wyrobow z drewna odnotowali w 1921 silny wzrost przy-
chodow (21,4% r/r), co przy wolniej rosngcych kosztach (13,1% r/r) prze-
tozyto sie na wzrost wyniku finansowego o imponujgce 344% r/r (93%
a/q) i podniesienie ROS o 6,3 pp r/r do poziomu 8,6%, znacznie przekra-
czajgcego Srednig w przemys$le. Wzrosty przychodow odnotowano we
wszystkich segmentach branzy - najsilniejsze dla wyr. tartacznych (25,2%
r/r, przy czym wolumen produkcji wzrost o 5,9% r/r, co moze wskazywac
na duzy wzrost cen; segment ten osiggngt rownocze$nie najnizszqg ROS:
4,7%) oraz pozost. wyr. stolarsk. i ciesielskich dla budownictwa (24,3% r/r).
» Produkcja sprzedana branzy wzrosta w 121 o 16,5% r/r (w cenach
biez.). Duze wzrosty wolumenow produkcji odnotowano dla palet drewnia-
nych (24,6% r/r) oraz potgczonych ptyt podtogowych z drewna (11,6% r/r).
Dobre dane z dwadch pierwszych miesiecy 2q21 pozwalajq sqdzi¢, ze wzro-
stowa tendencja produkcji branzy zostanie utrzymana co najmniej do kon-
ca br. Nastroje producentéw co do przysztych pozioméw produkcji sq
raczej pozytywne - wskazniki wyprzedzajgce koniunktury utrzymujg warto-
$ci dodatnie, przekraczajqce $rednie poziomy dla przemystu ogotem.

= Branza od kilku miesiecy zmaga sie z niedoborami surowcowymi
i wzrostem cen drewna. W maju’21 odnotowano silne wzrosty na aukcjach
systemowych LP (np. ktody sosny: +59% m/m). Przypuszczamy jednak, ze
wraz z normalizacjg cen drewna na rynkach $wiatowych (czego sygnaty
wida¢ juz np. w USA), ceny na krajowym rynku nie bedg notowaé w kolej-
nych miesigcach tak silnych wzrostow. Jednak popyt na drewno nadal be-
dzie wysoki, co ograniczy mozliwo$¢ powrotu cen do poziomow z ubiegtego
roku. Negatywnie dla segmentu przetworcow drewna mogq wptyngc¢ ewen-
tualne dalsze sankcje UE dla Biatorusi (skqd pochodzi 2/3 wolumenu im-
portu wyr. tartacznych) oraz planowany zakaz wywozu drewna nieprzetwo-
rzonego z Rosji (bedqcej 3. najwiekszym eksporterem na $wiecie). Petycje
o wprowadzenie podobnego zakazu dla UE planujq ztozy¢ do KE europej-
scy przetworcy drewna. Poza niedoborami surowcowymi producenci coraz
wyrazniej sygnalizujq tez problemy kadrowe - wskaznik bariery niedoboru
pracownikéw osiggnagt 37,6% w cze’21 i byt najwyzszy sposrod wszystkich
branz przemystu, a wynagrodzenia wzrosty w 1921 o 7,9% r/r. Spodziewa-
my sie, ze produkcja w 3q21 lekko wyhamuje wzgledem 2q21, niemniej
w dluzszej perspektywie utrzyma sie na stabilnym, wysokim poziomie,
czemu bedzie sprzyja¢ popyt ze strony branzy budowlanej, a takze utrzymu-
jace sie wysokie zapotrzebowanie na wyroby z drewna ze strony producen-
tow mebli.

Wybrane wskazniki 19 20 2q 20
ROS Stopa zysku netto 23 7,5
ROE Stopa rentownosci kapitatu wtasnego 41 8,1
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1,55 1,56
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 0,94 0,99
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 48 47
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 40 41
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 32 30
DR Wspotczynnik dtugu 0,43 0,43
WP Pokrycie majqtku trwatego kapitatem statym 1,15 1,14
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 42,2 448
Liczba jednostek gospodarczych ogétem 273 290

3q20

7]

Bank Polski

Przychody, koszty i wynik finansowy

90 mid zt min zt 800
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3919 4919 1920 2920 3q20 4q20 1q21

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

Zmiana przychodow i kosztow

% r/r

. /—\
-5

3q19 4919 1920 2920 320 4920 1921

= (S Przychody ogétem TC Koszty ogotem

Zmiana produkcji sprzedanej vs koniunktura

w produkcji wyrobéw z drewna
100

50

-50

-100

)

mar-18
cze-18
gru-18
mar-19
cze-19
wrz-19
gru-19
mar-20
cze-20
wrz-20
gru-20
mar-21

o
2
produkcja sprzedana wyrobéw z drewna (P)
biezgca produkeja (L)
przewidywany portfel zamowien krajowy i zagraniczny (L)

%; r/r

cze-21

30

-30

Zrodto: GUS
4a20 la2l decyl 5 decyl 9
84 5,0 8,6 6,6 20,6
10,1 10,0 16,7 16,2 96,3
1,69 1,58 1,77 1,78 5,14
1,11 0,97 1,14 1,14 3,46
45 47 39 38 87
42 35 39 36 69
32 30 29 23 49
0,42 0,43 0,42 0,45 0,77
1,17 1,14 1,20 1,51 3,81
42,6 39,6 42,7 X X
294 297 270

Zrodto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B (>=50 os6b); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajqgce
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PKD 17. Produkcja papieru i wyrobow z papieru

= Branza papiernicza kontynuuje Sciezke wzrostu przychodéw - w 1921 Praychody, koszty i wynik finansowy

wptywy ze sprzedazy wzrosty o 6,8% r/r (0,5% q/q), co przy kosztach dzia- i .

talnosci wyzszych o 8,6% r/r (-0,3% q/q) pozwolito utrzymaé ROS na wy- e e
sokim poziomie 9,8% (-0,9 pp r/r; +0,9 pp q/q). Zysk netto spadt o 4% r/r 100 1000
(rosnqc przy tym o 11,3% q/q). Nalezy jednak podkresli¢, ze wartosci ba- 80 800
zowe wskaznikow byty pod silnym wptywem wzmozonego popytu na wy- 60 600

roby z papieru w pierwszym okresie pandemii (szczeg6lnie na $rodki higie-

40 400
ny osobistej) i nizszych cen celulozy w tamtym okresie. 2o -
= Wyniki branzy uwarunkowane sq cenami celulozy. Poczqtek 2021 przy- '
niost duze wzrosty cen tego surowca, co wynikato m.in. ze wzrostow cen im0 200 @ 4 tan
dl‘eWﬂ(]. CeIUIOZO NBSK (dl’UgOWI’ék[“StG) WZFOSJrCI (0} 16,6% l‘/l‘ i 12,7% q/q, mmm przychody (L) koszty (L) === wynik finansowy netto (P)
a BHKP (krotkowtokn.) o 12,8% zaréwno w ujeciu r/r jak i q/q (dane Foex).

Wzrosty te mogty negatywnie odbi¢ sie na wynikach producentéw wyrob. z Zmiana przychodow i kosztow
papieru i tektury (PKD 17.2) i pozytywnie na wytwoércach celulozy (PKD 17.1) 1

o

w 2q21. Sktonno$¢ branzy do przenoszenia rosngcych kosztow na odbior-

cow jest jednak duza, o czym $wiadczg dane z koniunktury - wskaznik prze-

widywanych cen zanotowat silny wzrost w kwietniu'21 (+18,9 pkt m/m do

46,6 pkt.) i w czerwcowym odczycie utrzymat sie na zblizonym poziomie

(45 pkt). Prod. sprzedana w 121 wzrosta 0 4,9% r/r i 0 6% q/q. Rosngca /\

sprzedaz w kanale e-commerce generuje duzy popyt na opakowania - wolu- \/ \/

men produkcji pudetek z papieru i tektury wzrost w 1921 o 10,7% r/r,

Q pl‘OdUiji tekturg 0 10,2% F/F. Statista szacuje, ze ZGpOtl‘ZGbOWOﬂie na pa- 3919 4q19 1920 2920 3q20 4920  1q21

pier opakowaniowy w UE bedzie w 2025 o 63% wyzsze niz w 2019, co stwa- =S Praychody ogofem TC Koszty ogofem

rza potencjat do stabilnego wzrostu przychodéw tego segmentu.

= W 2q21 spodziewamy sie wzrostu produkcji sprzedanej o 25-30% r/r , ) ,

(czesciowo bedq to efekty niskiej bazy z 2q20). Dalsze perspektywy wzrostu vs kfﬁ?ﬂfﬁﬂ”&f‘:Lfgr,z,ﬁzfﬂ,cze, w0/t

branzy sq bardzo dobre - poza wspomnianym rosngcym popytem na wy- *

roby opakowaniowe, branzy sprzyja tez trend wypierania plastiku przez

papier (wzmacniany m.in. przez dyrektywe UE Single Use Plastics, zgodnie 0

z ktorq od 3 lipca 2021 obowiqzuje zakaz wprowadzania do obrotu 10 pla-

stikowych produktow jednorazowego uzytku). Spada natomiast popyt na

artykuty pismiennicze oraz papier wykorzystywany w druku ksigzek, gazet, 50 - 15

katalogéw i ulotek. Rosngce koszty energii oraz presja $rodowiskowa &

w coraz wiekszym stopniu bedq sktania¢ producentéw do inwestycji w OZE orodukea sprzedana papiey | wyabéow 2 papierts ()

(np. w rozwigzania wytwarzajgce energie z biomasy). Inwestycjom tym romunkura - preewidana produecio ()
oniunkiura - przewidywane ceny

bedq sprzyja¢ dziatania zapowiedziane w Polityce Przemystowej Polski, w

<)

AR

S koA NONBO

sty-20
mar-20
maj-20
lip-20
lis-20
sty-21
mar-21
maj-21

&
E

ktérej uznano branze papierniczq za jednq z kluczowych branz gospodarki. frode 68
Wybrane wskazniki 19 20 2q 20 3q 20 4920 1q 21

decyl 5 decyl 9
ROS Stopa zysku netto 10,7 8,4 9,4 8,9 9,8 74 19,0
ROE Stopa rentownosci kapitatu wtasnego 19,9 17,3 17,0 16,8 18,3 19,3 59,1
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1,62 1,57 1,60 1,58 1,64 1,63 4,94
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1,20 1,09 1,15 1,13 1,19 1,12 3,46
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 33 39 35 35 33 33 67
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 54 49 53 53 52 54 81
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 37 36 37 38 38 38 69
DR Wspotczynnik diugu 0,39 0,39 0,39 0,39 0,38 0,45 0,79
WP Pokrycie majqtku trwatego kapitatem statym 1,21 1,18 117 117 1,20 1,26 2,52
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 36,0 36,4 33,4 36,4 349 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogétem 213 218 224 227 208

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


http://intra.pkobp.pl/portal/page/nportal/Analizy_Gospodarcze/Analizy_Sektorowe/Przedsiebiorstwa_wg_PKD/Biuletyn_Branzowy

Monitoring Branzowy

Kwartalnik Branzowy 2q21

PKD 20. Produkcja chemikaliow i wyrobéw chemicznych

* Branza osiggneta wysokg poprawe zysku netto +61% r/r w 1q21
(1q jest najwazniejszy w catym roku), dzieki wzrostowi przychodow o 15%,
przy rosngcych kosztach o 11%. Wyniki producentéw tworzyw sztucznych
w formach podstawowych (PKD 20.16; +279 min z r/r) i pozostatych pod-
stawowych chemikaliow nieorganicznych (PKD 20.13; +103 min zt r/r) byty
zdecydowanie lepsze niz w poprzednich kwartatach. Istotng pozytywnqg zmia-
ne wyniku finansowego osiaggneli tez wytworcy pozostatych wyroboéw che-
micznych (PKD 20.5; +64 min zt). Rezultaty pozostatych grup producentow
takze poprawity sie - jedynie producenci farb (PKD 20.3) mieli symbolicznie
stabszy rezultat.

= Wszystkie grupy wytworcow zanotowaly wzrost przychodow r/r,
co byto spowodowane w wiekszym stopniu wzrostem cen ich produktow,
a w mniejszym zwiekszeniem wolumendéw. Szczeg6lnie mocny byt popyt
wewnetrzny, gdyz udziat sprzedazy eksportowej zmniejszyt sie o 1,9 pp r/r.
Warto podkresli¢ wzrost przychodow producentéw mydet i detergentow
0 7% r/r, pomimo wysokiej bazy odniesienia z 1920.

= Obecnie wystepujgce trendy powinny by¢ kontynuowane dla praktycz-
nie catej branzy w 2q20. Silny wzrost gospodarczy zarbwno w Polsce, jak
i w Europie przetozy sie na utrzymanie wysokiego popytu. W szczegdlnosci
bardzo dobre wyniki osiggng producenci tworzyw sztucznych w formach
podstawowych, gdyz modelowa marza petrochemiczna Orlenu kontynuuje
wzrosty i jest na historycznie rekordowych poziomach. W maju’21 byta wyz-
sza o 78% wzgledem $redniej ceny z 2020. Ceny surowcow, w szczegdlnosci
surowcow energetycznych, rosnqg, co negatywnie przektada sie na koszty
branzy, ale jest to znacznie mniej wazny czynnik niz rosnqce przychody.

= W chwili obecnej nie wida¢ zwiastunéw pogorszenia sytuacji. Pespek-
tywa dla branzy pozostaje bardzo dobra dla catego 2021. Wyjqtkiem moze
by¢ zmniejszenie historycznie rekordowych marz producentow tworzyw
sztucznych w formach podstawowych, wywindowanych problemami produk-
cyjnymi konkurencji zagranicznej. Niemniej, silny popyt w tym segmencie
powinien utrzymac sie na wysokim poziomie.

7]

Bank Polski

Przychody, koszty i wynik finansowy
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Zrodto: Bloomberg

3q20

4q20

WIG Chemia

lip 20 paz 20

1q 21

3920 4920 1921
TC Koszty ogotem

sty 21

decyl 5

kwi 21

decyl 9

Wybrane wskazniki 1920 2q 20
ROS Stopa zysku netto 6,8 9,8
ROE Stopa rentownosci kapitatu wiasnego 12,3 141
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1,57 1,58
QR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1,08 1,11
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 44 42
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 49 45
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 47 43
DR Wspétczynnik dtugu 0,46 0,45
WP Pokrycie majqgtku trwatego kapitatem statym 1,16 1,16
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 40,3 40,1
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 242 253

79
13,4
1,49
1,04

43

48

48
0,44
1,12
38,3
256

3,7
11,6
1,37
0,93

45

43

50
0,46
1,07
42,2
259

9,7
17,9
1,51
1,03

43

48

46
0,46
1,12
38,4
254

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

8,1
16,3
191
1,20

49

53

38
0,41
1,42

249
70,2
547
3,90
106

87

I
0,77
3,10

10


http://intra.pkobp.pl/portal/page/nportal/Analizy_Gospodarcze/Analizy_Sektorowe/Przedsiebiorstwa_wg_PKD/Biuletyn_Branzowy

Monitoring Branzowy 5

Kwartalnik Branzowy 2q21

Bank Polski

PKD 21. Produkcja podstawowych wyrobéw farmaceutycznych

= Branza farmaceutyczna byta beneficjentem pierwszej fali pandemii CO-

: z a . . L, Przychody, koszty i wynik finansowy
VID-19. Po silnych wzrostach popytu na $rodki wzmacniajgce odpornos¢,

mid zt

a takze na inne $rodki dostepne bez recepty (efekt utrudnionego dostepu °0 [
do opieki zdrowotnej) w 2020, 1921 przyniost zmniejszenie produkcji >0 o
sprzedanej o 10,6% r/r. Mniej zachorowan na grype i przeziebienia, zgro- 40 s
madzone zapasy $rodkéw, ograniczenie wychodzenia z domu zmniejszyto 30 L 600
popyt na leki w aptekach (spadek rynku o 14,2% r/r przy wzroscie $redniej 20 L w00
ceny leku o 3,7% r/r) oraz wptyneto na obnizenie przychodow przemystu " i
farmaceutycznego w 1921 o 4,5% r/r (vs +33,8% r/r w 4q20). Koszty '

zwiekszyty sie o 7,7% r/r, co mogto byé zwigzane z drozszym importem 00 309 419 1q20 2q20 3q20 4q20 1q21 0
substancji aktywnych z Azji. Wynik finansowy obnizyt sie o 60% r/r. s przychiody (L) e koszty (1) ——wynik finansowy netto (P)
W 1921 udziat eksportu w przychodach w poréwnaniu z 4920 zmniejszyt

sie 0 3 pp, do 23%. Dominujqcy udziat w wynikach dziatu 21 ma grupa 21.2 Zmiana przychodow i kosztow

- produkcja lekow i pozostatych wyrobow farmaceutycznych; 61 firm osig- 0 H

gneto 99,2% przychodow, ROS=6,8%. Na koniec 1921 w grupie 21.1 - pro- 35

dukcja podstawowych substancji farmaceutycznych funkcjonowaty 4 firmy 30

zatrudniajqce powyzej 49 osob (0,8% przychodow dziatu, ROS=21,7%). ;5)

= Wybuch pandemii koronawirusa unaocznit problem silnego uzaleznie- 15

nia polskiej (i europejskiej) branzy farmaceutycznej od potproduktow "

z Azji. Niemal 80% lekéw sprzedawanych w Europie ma w sktadzie sub- 0

stancje aktywnq (API) produkowang przez chinskich lub hinduskich wy- =

tworcow. Braki w dostawach lekow w duzej mierze dotyczqg medykamentow 319 4919 10 200 3q0  4q0 1q2
powszechnie stosowanych, ktére znajdujq sie na rynku od wielu lat. = GS Praychody ogétem TC Koszty og6tem
25.11.20 KE przyjeta sjtrotegle fgrmocgutgcznq dla Europy, aby zapewnic Zmiana produkej sprzedane] vs
pacjentom dostep do innowacyjnych i przystepnych cenowo lekéw oraz koniunktura

wspiera¢ konkurencyjnos¢, innowacyjno$é i zrownowazony charakter unij- 0 i sprzedaz detal. farmaceutykow %/
nego przemystu farmaceutycznego. Waznq role farmacji dostrzegt resort 30 2

rozwoju umieszczajgc branze ws$réd kluczowych sektorow gospodarki
w Polityce Przemystowej Polski.

* Najblizsze kwartaly mogq przynies¢ mocny spadek dynamiki r/r, gtow- %
nie ze wzgledu na wysokq baze odniesienia w 2020. Obawy dotyczqce 60 40
czwartej fali pandemii powinny sprzyja¢ ponownym zakupom farmaceuty-
kow. Ryzykiem dla krajowych producentéw pozostaje regularno$¢ do-
staw potproduktow z Chin i Indii. Wyzsze ceny importowanych substanciji Koniunktura - barera; riedobor surowcow (L, 0§ odwr)
oraz drozsze dostawy najpewniej przetozq sie na podniesienie cen lekow Irsdios s KR spredena vyrobow famaceutycnych (7
w Polsce. W kierunku poprawy wynikéw branzy w dtuzszym okresie bedq
oddziatywa¢ rosnqce wydatki na opieke zdrowotnq, wydtuzanie sie zycia

oraz wysoki popyt na suplementy.

-20

sty-20
mar-20
maj-20
lip-20
wrz-20
lis-20
sty-21
mar-21
maj-21

sprzedaz detaliczna farmaceutykow (P)

Wybrane wskazniki 1q 20 2q 20 3q 20 4920 1q 21

decyl 5 decyl 9
ROS Stopa zysku netto 16,5 8,1 2838 225 6,9 10,2 30,1
ROE Stopa rentownosci kapitatu wtasnego 18,4 12,7 17,4 17,2 6,8 15,7 50,3
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 2,14 2,17 2,41 2,62 2,36 3,91 10,25
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1,54 1,41 1,53 1,81 1,57 1,95 7,60
IT Wskaznik rotacji zapaséw (dni) 59 78 79 76 72 76 179
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 68 58 63 60 65 64 101
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 45 47 43 45 39 27 81
DR Wspétczynnik dtugu 0,32 0,32 0,29 0,28 0,29 0,27 0,66
WP Pokrycie majqtku trwatego kapitatem statym 1,38 1,36 1,37 1,45 1,39 1,72 3,61
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 22,7 27,0 26,1 229 28,4 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 65 65 65 65 64

Zrodto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B (>=50 o0s6b); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajqgce
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PKD 22.2 Produkcja wyrobo6w z tworzyw sztucznych

= 1921 byt kolejnym znakomitym kwartatem dla przedsiebiorstw z bran- Przychody, koszty i wynik finansowy

2y - zysk netto zwiekszyt sie¢ o 38% r/r, dzieki wzrostowi przychodow 250 \™? ™45 500
0 16%, przy rosngcych kosztach o 13%. Branzy udato sie podnies¢ ceny
produktow na tyle mocno, zeby zrekompensowac znacznie wyzsze koszty
(por. wykres cen tworzyw sztucznych w formach podstawowych). Rentow- 150 1500
no$¢ sprzedazy zwigkszyta sie o 1,6 pp r/r do 10,2%. Pogorszenie wynikow

200 2000

10.0 1000
zanotowali jedynie producenci opakowan (PKD 22.22; -34% r/r), ale ich
rezultatu nie mozna okresli¢ jako zty, gdyz ROS wyniost 9,3%. 1920 byt >0 *0
poczgtkiem pandemii, co spowodowato gwattowny wzrost popytu na opa- 00 0
kowania, gtownie do zywnosci (efekt bazy). Pozostate grupy producentow A Aal 1620 2620 3420 4q20 1%
zwigkszyty zyski o 80%-123% r/r. S oy () F oty () il rarsawy et ©

= Przez wiekszq cze$¢ 2q21 utrzymywat sie znaczgcy wzrost cen two-
rzyw sztucznych w formach podstawowych (surowiec), co bedzie jeszcze
bardziej widoczne w kosztach branzy w 2921 niz byto w 1921 - notowania
wybranych surowcow juz w 1921 znajdowaty sie na rekordowych pozio-
mach. Co prawda, wida¢ pierwsze oznaki przegrzania rynku tworzyw

Zmiana przychodoéw i kosztow

% r/r

sztucznych w formach podstawowych - ceny niektorych tworzyw zaczety 0
spada¢ w czerwcu'21, ale nadal byty na bardzo wysokich poziomach. Dla 5
przyktadu, notowania polipropylenu w czerwcu'21 byty wyzsze o 115% r/r. 10
Gtéwnymi powodami podwyzek cen surowcow sq rosngce notowania ropy 15
oraz problemy produkcyjne wybranych wytworcéw na Swiatowym rynku. e an ot 2 a0 1
Branzy moze juz nie byc tak tatwo przerzuca¢ rosnqce koszty na klientow ——GS Praychody ogofem TC Koszty ogofem
w 2921, ze wzgledu na skale ich wzrostu. W 2q21 utrzymat sie wysoki Ceny wybranych tworzyw sztucznych
popyt na produkty branzy. "o a/ott 300
= W dluiszej perspektywie ceny tworzyw sztucznych w formach pod- 10 D e
stawowych mogq uksztattowa¢ sie na poziomie zblizonym do $redniej cen ’
z pandemii a obecnymi, gdyz zostang rozwigzane problemy produkcyjne, 8 200
a notowania ropy nie powinny dalej rosng¢ ze wzgledu na potencjalny 7|/
wzrost produkcji m.in. z amerykanskich tupkéw. Popyt na opakowania do 6 150
zywnosci, ktére zapewniajg wysokie standardy bezpieczenstwa i higieny, s 7PP N e
bedzie zwiekszac sie. Zapotrzebowanie na wyroby branzy w dtuzszym ter- ) ) - 1
minie takze powinno by¢ w trendzie wzrostowym. , —Ropo Wi (P) “
sty18 lip18 sty19  lip19 sty20 lip20  sty21
Zrodto: plastech.pl
Wybrane wskazniki 1920 2q 20 3q20 4920 1q 21

decyl 5 decyl 9
ROS Stopa zysku netto 9,0 9,1 9,5 72 10,6 7,2 21,2
ROE Stopa rentowno$ci kapitatu wtasnego 20,0 18,9 18,0 16,8 249 18,6 68,1
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1,55 1,64 1,65 1,74 1,66 1,63 4,05
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1,04 1,10 1,13 1,16 1,12 1,05 2,91
IT Wskaznik rotacji zapaséw (dni) 46 48 46 47 44 43 86
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 54 53 54 49 52 51 90
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 43 42 43 40 43 38 78
DR Wspotczynnik dtugu 0,46 0,45 0,44 0,42 0,45 0,47 0,82
WP Pokrycie majqgtku trwatego kapitatem statym 1,28 1,30 1,31 1,32 1,33 1,36 3,07
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 46,0 46,7 39,5 574 45,5 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogétem 588 608 617 622 582

Zr6dto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B (>=50 os6b); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajqgce
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PKD 23. Produkcja wyrobow z surowcoéw niemetalicznych

= Wyniki ekonomiczno-finansowe branzy w 1921 byty lepsze niz w 1q20.
Producentom sprzyjat wysoki popyt w warunkach boomu na rynku bu-
dowlanym. Przychody wzrosty o 5,5% r/r (vs 0,6% r/r w 4q20), rosty
szybciej niz koszty (5,1% r/r). Rentowno$é¢ sprzedazy netto poprawita sie
r/r (por. tabela) i ksztattowata powyzej przecietnej dla przemystu przetwor-
czego (odpowiednio 7,8% i 6%). Wérod producentow wyrobow z surowcow
niemetalicznych w 1921 najwyzszq rentownos$¢ notowali producenci cera-
micznych materiactow budowlanych (ROS=12,6%) i producenci wyrobow
$ciernych (ROS=10,1%). O wynikach dziatu decydujq gtéwnie wyniki produ-
centow wyrobow ze szkta (31% przychodow ogotem), betonu (25%) oraz
cementu i wapna (12%).

» Produkcja wyrob6w z surowcéw niemetalicznych nalezy do najbardziej
energochtonnych (w 1921 zuzycie energii to 10,8% kosztow producentow
cementu, 8,1% kosztow producentow ceramicznych materiatow budowla-
nych i 6% kosztow hut szkta wobec 2,1% w przemysle przetworczym). Wyso-
ka energochtonnos$¢ procesu technologicznego powoduje duzq wrazliwo$¢
branzy na zmiany cen gazu i energii, ktére w ostatnich kwartatach utrzy-
mujq sie w silnym trendzie wzrostowym.

= W 1921 wg GUS wzrosta r/r produkcja spoiw gipsowych (+21%), cegiet
(+18%), szyb typu ,float” (+17%), wyrobow izolacji termicznej (+17%), szyb
jednokomorowych (+11%), dachowek (+7%) i wyroboéw sanitarnych cera-
micznych (+5%); zmalata natomiast r/r produkcja cementu (-19%), masy
betonowej (-17%) i elementow silikatowych (-14%); na poziomie zblizonym
do 1920 ksztattowata sie produkcja wapna (-2%) i blokow z betonu lekkiego
(-3%). Wyniki produkcji wyrobow branzy z ostatnich miesiecy sugerujq
silny proces dostosowania podazy do rosnqgcego popytu, widoczny w dal-
szym wzro$cie produkcji czy wyhamowaniu spadku produkgji kilku wyrobow.
= W 2921 wyniki finansowe branzy bedq prawdopodobnie nadal dobre.
Te ocene wspiera poprawa koniunktury oczekiwana przez firmy, w tym wy-
razny wzrost portfela zamowien (por. wykres). Dobrym nastrojom sprzyja
pocovidowe ozywienie gospodarki, jak i duza aktywno$¢ w budownictwie.
Duza, ponownie rosngca, liczba mieszkan w budowie oznacza utrzymanie
popytu na materiaty do wykanczania, co tez wzmacnia perspektywy branzy.
Kluczowym ryzykiem dla produkcji wyrobéw z surowcéw niemetalicznych
pozostaje wzrost kosztow energii. W przypadku cementowni dodatkowo
niekorzystny jest silny trend wzrostowy ceny uprawnien do emisji dwutlenku
wegla.

Wybrane wskazniki 19 20 2q 20
ROS Stopa zysku netto 73 10,5
ROE Stopa rentownosci kapitatu wtasnego 10,2 12,4
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1,82 1,81
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1,22 1,21
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 54 55
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 58 59
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 43 43
DR Wspétczynnik dtugu 0,39 0,40
WP Pokrycie majqtku trwatego kapitatem statym 1,22 1,21
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 33,0 27,5
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 336 345

Przychody, koszty i wynik finansowy

mid zt min 7

16.0 1 800
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mmm przychody (L) koszty (L) === wynik finansowy netto (P)

Zmiana przychodoéw i kosztow
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10 w ostatnich 12 miesigcach
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Zrodto: GUS
3920 4a20 la2l decyl 5 decyl 9

10,3 6,3 78 33 16,9
13,2 12,1 11,0 6,6 35,6
1,93 191 1,93 2,13 5,30
1,36 1,32 1,36 1,32 4,34

50 51 51 52 130

59 52 58 57 97

40 43 43 35 74
0,39 0,38 0,39 0,40 0,78
1,24 1,23 1,25 1,43 3,69
32,0 32,5 36,2 X X
349 355 314

Zr6dto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B (>=50 os6b); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajqgce
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PKD 24. Produkcja metali

= 1921 byt znakomity dla przemystu stalowego - rentownos¢ sprzedazy Praychody, koszty i wynik finansowy

wyniosta 6,3%, co jest najlepszym wynikiem kwartalnym od 2008. Ko- 1o Mo mod o
niunktura w catej branzy bardzo mocno poprawita sie. Wyniki poszczegol- 160 1000
nych grup producentow zwiekszyty sie w 1q21 w tempie setek procent r/r. 140 800
Wytworcy surowki i stali (PKD 24.1) w 1921 osiggneli gigantyczng popra- 120 600
we +756 min zt r/r. Bardzo znaczqce poprawy wynikow uzyskaty takze 122 400
przedsiebiorstwa zajmujqce sie obrobkg metali (PKD 24.5; +113 min zt) oraz 60 200
producenci aluminium (PKD 24.42; +111 min z}). 40 0
= Gtownq przyczynqg wzrostu cen wyrobow stalowych na $wiatowych 20 e
rynkach byto zmniejszenie chinskiego eksportu ze wzgledu na wysoki % T s 10 200 3 4o e
popyt wewnetrzny oraz generalnie bardzo dobra $wiatowa sytuacja go- s przychody (1) s kosaty (1) ———wynik finansowy netto (P)
spodarcza. Nieoczekiwany wzrost popytu ze strony przemystu motoryza- Zmiana przychodow i kosztow
cyjnego, ktory pojawit sie w pierwszej potowie 4q20, doprowadzit do zwiek- B

szenia zamowien przekraczajgcych dostepne moce produkcyjne europej- 20

skich producentow stali (huty wstrzymywaty sie ze zwiekszeniem mocy 15

produkcyjnych w celu uzyskania wiekszej pewnos$ci oceny poprawy ko- 10

niunktury), co spowodowato bardzo mocny wzrost cen produktow stalo- Z /

wych - przede wszystkim wykorzystywanych w motoryzacji jak np. blach. 5

Na rynku $wiatowym ArcelorMittal (2. najwiekszy producent stali na $wie- 10 \/\ /

cie) w 1921 osiggngt najlepszy wynik finansowy od dekady. Dane o pro- o

dukgji stali na $wiecie w kwieniu'21 (+23,3% r/r) i maju'21 (+16,5%) sq P gm0 a0 m w1
bardzo dobre (pomimo niskiej bazy), co prawdopodobnie pozytywnie prze- =S Praychody ogofem TC Koszty ogofem
tozy sie na wyniki producentéw w 2q21. Utrzymuje sie przewaga wytwor-

cow stali metodq elektryczng (EAF; wsadem jest ztom) w poroéwnaniu do Ceny pretow stalowych i ztomu

hut wielkopiecowych (BOF; wsadem jest zelazo i wegiel koksowy). 3500

» Wedtug prognoz zuzycie stali na $wiecie w 2021 wzro$nie o 4,5-5,8%, "

cho¢ bardziej prawdopodobny jest gorny przedziat tych prognoz. Znaczqco

rosngce ceny wyrobow stalowych, niskie ilosci zapaséw, wieksze wykorzy- 2500 1
stanie zdolnosci produkcyjnych oraz wyniki polskich producentow za 1921
zwiastujqg, ze 2021 bedzie najlepszym rokiem dla branzy od wielu lat.

1500 -

= Prety stalowe =Ztom stalowy

500 T T T T
sty 19 lip19 sty 20 lip 20 sty 21

Zrodto: Macrobond

Wybrane wskazniki 1q 20 2q 20 3q 20 4920 1q 21
decyl 5 decyl 9

ROS Stopa zysku netto -1,7 42 4,1 -1,2 6,3 54 18,9
ROE Stopa rentownosci kapitatu wtasnego -4,0 2,1 4,1 2,5 17,0 15,1 65,9
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1,47 1,55 1,56 1,57 1,61 1,61 3,77
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 0,93 0,94 1,00 0,94 0,98 0,96 2,44
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 58 61 58 63 56 45 90
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 36 47 48 43 47 47 92
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 57 49 54 57 54 39 102
DR Wspotczynnik dtugu 0,55 0,52 0,52 0,52 0,55 0,51 0,85
WP Pokrycie majqgtku trwatego kapitatem statym 1,18 1,18 1,19 1,18 1,23 1,27 2,63
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 443 39,8 389 39,6 40,5 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 152 160 161 162 155

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 25. Produkcja metalowych wyrobow (bez maszyn i urzqdzen)

= Branza zanotowata znakomity 1921 - zysk netto zwiekszyt sie
0 61% r/r, dzieki poprawie przychodow o 12%, przy rosngcych kosztach
0 9%. Wytworcom udato sie podnie$¢ ceny produktow na tyle mocno,
ze nie tylko zostaly zrekompensowane znacznie wyzsze koszty (przede
wszystkim znacznie wyzsze ceny stali), ale tez zwiekszy¢ rentownosc sprze-
dazy o 2,6 pp r/r do 8,9%. Wszystkie grupy producentéw zanotowaty bar-
dzo duzq poprawe rezultatow finansowych - od 29% do 159%. Najwiekszq
kontrybucje do wzrostu mieli wytworcy pozostatych wyroboéw metalowych
(PKD 25.9; +276 min zt r/r), przedsiebiorstwa zajmujqce sie obrobkq metali
i naktadaniem powtok na nie (PKD 25.6; +203 min zt) oraz producenci me-
talowych elementow konstrukcyjnych (PKD 25.1; +112 min z). Udziat
sprzedazy eksportowej zmniejszyt sie 0 0,9 pp r/r do poziomu 48,1%.

= Poprawiajgcy sie, mocny PMI przemystowy w Polsce i Europie zwia-
stuje wzrost przychodéw w 2q21 i prawdopodobnie kolejnych kwarta-
tach. Poszczegdlne grupy producentéw powinny w miare réwnomiernie
zyskiwa¢ na poprawie ogdlnego otoczenia gospodarczego. Dodatkowo
popyt inwestycyjny powinien byc silnym czynnikiem wzrostu w 2021
w przeciwienstwie do 2020. Trend mocno rosngcych cen stali i wyrobow
stalowych (blach, pretow, profili) byt kontynuowany w 2921,
co negatywnie przetozy sie na strone kosztowq branzy (mocniej niz w
1921). Wzrost ptacy minimalnej od poczgtku 2021 oraz rosngca presja
ptacowa po niskim wzro$cie zarobkow w 2020, przy jednocze$nie wiekszym
popycie na prace, spowoduje znaczqcy wzrost wynagrodzen, co takze przy-
czyni sie do zmniejszenia zyskownosci przedsiebiorstw (udziat kosztow
wynagrodzen w przychodach branzy wynosi 17,5%, a wynagrodzenia w
przeliczeniu na pracownika zwiekszyty sie w 1921 o 7,1% r/r). Pozytywne
czynniki przychodowe wydajq sie mie¢ znacznie silniejszy wptyw na zy-
skownos$¢ niz rosnqce koszty.

= Koniunktura gospodarcza jest obecnie na tyle korzystna, ze w chwili
obecnej nie wida¢ zwiastunéw zakonczenia pozytywnych trendéw dla
branzy w $rednim terminie.

Wybrane wskazniki 1920 2q 20
ROS Stopa zysku netto 6,3 6,4
ROE Stopa rentowno$ci kapitatu wtasnego 13,7 12,6
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1,61 1,69
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1,02 1,06
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 59 64
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 59 58
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 50 47
DR Wspotczynnik dtugu 0,50 0,48
WP Pokrycie majgtku trwatego kapitatem statym 1,38 1,38
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 49,0 47,0
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 1009 1060

Przychody, koszty i wynik finansowy

mid zt min zt

30.0 2 500
250 2000
200
1500
150
1000
10.0
50 500
0.0 0
3919 4919 1920 2920 3q20 4q20 1q21
mmmm przychody (L) koszty (L) === wynik finansowy netto (P)

250

20.0

15.0

100

50

0.0

3q20

7,6
134
1,73
1,12

61

61
47
0,48
1,41
489
1083

Zmiana przychodoéw i kosztow

/

S

%; /1

3q19 4919 1920 2920 320 4920 1921
= GS Przychody ogétem TC Koszty ogotem

Wuyniki eksportu

mid z %, r/r

1919 2919 3q19 4¢19 1920 2q20 3q20 4q20 1q21

rynek krajowy (L) e eksport (L) === dynamika eksportu (P)
4a20 la2l decyl 5 decyl 9
43 8,9 58 21,0
12,3 19,9 14,6 69,3
1,65 1,65 1,85 4,54
1,05 1,05 1,19 3,41
60 56 47 113
55 56 50 95
47 47 36 77
0,47 0,48 0,46 0,84
1,35 1,40 1,52 3,69
47,4 48,1 X X
1103 994

Zr6dto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B (>=50 os6b); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajqgce
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PKD 26. Produkcja komputerow i wyrobow elektronicznych
* Dynamika wzrostu przychodéw producentéow elektroniki w 1q21 mldyprZUChodg’kOSZtgiw”"ikﬁnoni“:‘:”

utrzymata sie na wysokim poziomie (23,9% r/r vs 16,1% r/r w 4q20). 160 800
Réwnoczesnie branza notowata znaczny wzrost kosztow dziatalnoSci

(23,9% r/r vs 17,9% r/r w 4q20), co mogto wynika¢ z wyzszych cen stali, ]zz zi
drozszych komponentéw importowanych z krajéw azjatyckich oraz ro- 50 00
snqcych stawek frachtu. Wynik finansowy netto zwiekszyt sie o 34,9% r/r. 60 300
W 1@21 wynagrodzenia w przeliczeniu na pracownika wzrosty o 8,1% r/r 40 200
wobec ich spadku o 2,7% r/r w 4q20. Udziat eksportu w przychodach 20 100
£61,2l%) utrzymat sie na poziomie z 4q20. Plynnos¢ finansowa byta akcep- °0 e 4w a0 2m o o an
owaina. m pr7chody (L) koszty (L) === wynik finansowy netto (P)
= Branza RTV nalezy do beneficjentow Covid-19. Przedtuzanie pracy i nau-

ki zdalnej oraz spedzanie wolnego czasu w domu ze wzgledu na kolejne fale Zmiana przychodow i kosztow
pandemii zwiekszyty popyt na wyroby elektroniczne: komputery, drukarki, 0

konsole do gier, kamery internetowe, monitory. Remonty w mieszkaniach i /
czesto wiqzaty sie z zakupem nowego wyposazenia. Ponadto wzrost cen 15

energii elektrycznej sprzyjat wymianie starszego sprzetu na bardziej ener- 10 \

gooszczedny. W 1921 produkcja sprzedana wzrosta o 23,9% r/r, natomiast ;

w okresie kwiecien-maj'21 zwiekszyta sie o 84% r/r. W 1921 produkcja 5 N

komputerow zmniejszyta sie 0 23,9% r/r, a telewizorow wzrosta 0 16,9% r/r P

(korzystny trend w produkcji RTV umocnit sie w kwietniu i maju). 20

* W 2921 oczekujemy utrzymania sie silnej dynamiki wzrostu przycho- AP dab 1 2620 560 4R la

e GS Przychody ogotem TC Koszty ogotem
dow branzy producentow elektroniki, z uwagi na: (a) poprawe koniunktury
w Europie w zwiqzku z otwarciem gospodarki po pandemii i rosngcym Zmiana produkgji sprzedanej
udziatem osdb zaszczepionych, co sprzyja czestszym wizytom w sklepach g Vs koniunkturaw branzy elektronicznej /¢
stacjonarnych i zakupom elektroniki, (b) wzmozone zapotrzebowanie na
wymiane telewizoréw przed imprezami sportowymi (Euro 2020 i Igrzyska ° *
Olimpijskie w Tokio), (c) silny wzrost warto$ci nowych zamoéwien ekspor- 0 0
towych u krajowych producentow. Poprawiajgce sie wskazniki koniunktury %0 50
dotyczqce przewidywanej produkgcji i portfela zamoéwien (por. wykres) N .

Swiadczq o optymistycznej ocenie perspektyw dla branzy. Negatywnie na
wielko$¢ produkgji i uzyskiwane przychody wptywaé bedzie ograniczenie
mozliwosci produkcyjnych krajowych wytwércow ze wzgledu na utrzy-

sty-20
mar-20
maj-20
lip-20
wrz-20
lis-20
sty-21
mar-21
maj-21

koniunktura - przewidywana produkgja (L)

mujqce sie niedobory pétprzewodnikéw na globalnych rynkach. Nadej- IR A f@ﬁf.e'efggr?nw}f?nﬂgh 0
$cie czwartej fali pandemii moze spowodowa¢ przywrocenie restrykcji pan- Zrodho: GUS
demicznych.
Wybrane wskazniki 1q 20 2q 20 3q 20 4920 1q 21

decyl 5 decyl 9
ROS Stopa zysku netto 23 2,8 71 13 2,4 6,8 24,5
ROE Stopa rentownosci kapitatu wtasnego 73 71 13,7 11,8 9,1 16,8 65,7
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1,71 1,85 1,68 1,67 1,64 2,34 6,84
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1,16 1,25 1,12 1,19 1,09 1,50 493
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 47 50 54 44 46 63 187
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 67 70 75 74 65 53 105
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 54 49 66 63 58 28 71
DR Wspotczynnik dugu 0,49 0,46 0,53 0,55 0,52 0,40 0,79
WP Pokrycie majqgtku trwatego kapitatem statym 2,09 2,16 2,02 1,98 2,15 2,12 9,70
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 64,4 66,9 64,6 61,1 61,2 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 136 140 145 146 135

Zrodto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B (>=50 os6b); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajqgce
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PKD 27. Produkcja urzqdzen elektrycznych

= W 121 branza odnotowata rekordowq poprawe wynikéw (czesciowo Przychody, koszty i wynik finansowy
przez niskq baze odniesienia). Producenci zwigkszyli przychody o 41,3% r/r 350 M4 mind 0o
(+19,2% r/r w 4q20), co przy wolniejszym wzroscie kosztow produkcji 00 100
(35,9% r/r) korzystnie wptyneto na wynik finansowy branzy (968 min zt 250 -
vs 371 min zt w 4q20). Na ogdlng ocene branzy wptynety lepsze wyniki: 200 600
produkgji sprzetu gospodarstwa domowego (PKD 27.5, ok. 32% tqcznych 150 0
przychodow dziatu, ROS=3,8%), produkcji baterii i akumulatoréw (PKD 100 -
27.2; 28% udziatu; ROS=0,4%), ktorej udziat na fali rozwoju elektromobilno- <0 0
§ci w rok wzrost o 10 pp oraz wyniki segmentu produkgc;ji elektrycznych 00 o
silnikow i aparatury rozdzielczej (PKD 27.1; 14% udziatu; ROS=4,9%). 3q19 4919 1g20 2g20 3920 4920 1q21
= W okresie styczen-kwiecien'21 (dane APPLIA) wyprodukowano ponad s przychody (1) s kosaty (1) ——wynik finansowy netto (7)
2,2 min sztuk sprzetu (tj. wiecej o 30% r/r). Sprzedaz eksportowa urzqdzen , L odow  Kosatd
elektrycznych wzrosta w 1921 do 74% przychodow ogotem (+4,9 pp r/r, por. o Zmiana przychodow T kosztow
tabela). Szczegodlnie wazny dla branzy jest rynek niemiecki, gdzie trafia pra- 0T
wie /3 urzgdzen (w 1921 wzrost eksportu r/r o ok. potowe). Wyzwaniem dla 40 /
krajowej produkcji jest wcigz rosnqcy import sprzetu AGD, gtownie z Chin 0
i Korei Ptd. (w 1921 wzrosty odpowiednio o 33,3% r/r i 20,1% r/r). 20 ~
= Dobra koniunktura na urzqdzenia elektryczne powoduje, ze firmy zacze- 10
ty odmraza¢ wstrzymywane inwestycje, co pozwala na optymistyczne 0
prognozy rozwoju branzy. Nizsze obecnie odczyty wskaznikow koniunktury 10
zapowiadajq jedynie chwilowe spowolnienie produkcji zwigzane z okresem e en a0 s a1
wakacyjnym (por. wuykres). Producentom sprzyja wiele czynnikow: s pri,chodg oqgo;em ‘ chmgigmem !
- standaryzacja i poréwnywalno$¢ parametrow produktéw uniezaleznia
popyt konsumencki od wizyt w sklepie, co utatwia sprzedaz przez Internet; Koniunktura w produkcji

. . P . urzqdzen elektrycznych
- stabilny rynek pracy i oszczednosci (trudne obecnie do efektywnego ulo- 0
kowania) przektadajq sie na inwestycje w zakup mieszkan (ktore trzeba 10

wyposazy¢ w urzqdzenia) oraz sktaniajg do poprawy codziennego komfortu o . A il

zycia m.in. przez zakup nowych urzqdzen AGD; - rosngca cena prqdu za-

checa do wymiany sprzetu na energooszczedny; nizszy $lad weglowy chcq 30
osigga¢ tez producenci urzqdzen AGD; - decyzje zakupowe przyspiesza 40
oczekiwany wzrost cen wyrobow wraz z rosngcymi kosztami produkgji (efekt: 28
niedoboru potprzewodnikow; drozejgcej stali i wysokich cen frachtu). 70

0d 2021 obowiqzuje nowy wzor oznaczen co do zuzycia energii elektrycz- WEHmame w0 s
mwsk.ogolnego klimatu koniunktury

nej przez urzqdzenia utatwiajgcy weryfikacje, czy produkt spetnia wymogi ormewigwony porte zamoeleh lecfony | zgraniczny
efektywnosci energetycznej oraz dyrektywa o sprzecie RTV/AGD (tzw. przewidywana 0goina sytuacja gospodarcza fimy
prawo do naprawy) wymuszajgca diuzszq zywotnos¢ sprzetu i tatwiejsze Zrodho: GUS

serwisowanie. Przyjeta przez UE taksonomia wymienia naktady na popra-

we m.in. efektywnoSci energetycznej jako inwestycje zréwnowazone, co

oznacza dostep do nowych, preferencyjnych zrédet finansowania.

Wybrane wskazniki 19 20 2q 20 3q 20 4920 1q 21

decyl 5 decyl 9
ROS Stopa zysku netto -0,4 1,5 3,7 1,3 3,4 54 20,3
ROE Stopa rentownosci kapitatu wtasnego -1,1 1,6 53 53 13,9 15,0 62,6
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1,04 1,21 1,28 1,30 1,28 2,05 4,81
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 0,64 0,70 0,78 0,83 0,80 1,21 3,28
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 54 66 64 58 49 59 127
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 59 62 72 66 57 59 100
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 90 80 78 81 70 39 84
DR Wspétczynnik dtugu 0,61 0,64 0,62 0,63 0,64 0,45 0,82
WP Pokrycie majqgtku trwatego kapitatem statym 0,98 1,11 117 1,18 1,19 1,81 419
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 69,2 76,6 64,5 67,8 74,1 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 278 287 293 300 278

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

PKD 28. Produkcja maszyn i urzqdzen

= Branza zanotowata niewielkie ostabienie zysku netto w 1921 o 2% r/r,
przy rownomiernym wzroscie przychodow i kosztow (+8%). Poszczegdlne
grupy producentow osiggnety diametralnie rozne wyniki finansowe. Najbar-
dziej widoczne jest pogorszenie rezultatow przez producentow silnikow
i turbin (PKD 28.11; -189 mln zt r/r), ktorzy zanotowali strate 102 min z}, oraz
maszyn dla gornictwa i budownictwa (PKD 28.92; pogorszenie o 87 min zt
do poziomu 52 min z}). Bardzo dobre wyniki finansowe uzyskali wytworcy
maszyn dla rolnictwa (PKD 28.3; +144 min zt), dzieki wzrostowi przychodow
0 39% r/r, oraz producenci tozysk i kot zebatych (PKD 28.15; +49 min zt).
Istotnie lepsze wyniki osiggneli wytworcy dzwigow (PKD 28.22; +27 min zk
ktorzy jeszcze wykazywali strate w 1920).

= Przedsigbiorstwa dotkneta znaczqca presja kosztowa - przede wszyst-
kim ze strony istotnie wyzszych ceny surowcow i potproduktow - np. wyro-
bow stalowych (blach, pretow, profili). Ro$nie takze presja ptacowa z powo-
du wzrostu ptacy minimalnej i wiekszego popytu na prace w gospodarce
ogotem, co jest istotne dla tej branzy, gdyz udziat kosztow wynagrodzen
w przychodach wynosi 20% - ptace w przeliczeniu na pracownika w 1q21
wzrosty 0 6,4% r/r. W 2921 nalezy oczekiwaé kontynuacji rosngcych
kosztow surowcow i ptac.

= Perspektywy poszczeg6lnych gryp producentéw sq rdéine z uwagi
na sytuacje branz bedgcych odbiorcami danych maszyn. Generalnie po-
prawiajqcy sie, mocny PMI przemystowy w Polsce i Europie oraz silny po-
pyt inwestycyjny wystepujgcy m.in. jako efekt stabego pod tym wzgledem
2020, zapowiadajq wzrost zakupu maszyn wykorzystywanych w przemysle
w 2q21 i prawdopodobnie w kolejnych kwartatach. Wysoki popyt na ma-
szyny rolnicze powinien utrzymaé sie. W zwiqzku z potrzebq znaczqcej re-
strukturyzacji gérnictwa, zapotrzebowanie na maszyny z tej branzy nadal
moze by¢ bardzo stabe zaréwno w krétko- jak i Srednio-terminowej per-
spektywie. Presja kosztowa utrzyma sie na wysokim poziomie i bedzie nie-
korzystnie wptywa¢ na zyskowno$¢ branzy. Wydaje sie, ze powyzsze
czynniki powinny rownowazy¢ sie, a zyskownos$¢ pozosta¢ na podobnym
poziomie r/r w najblizszych kwartatach.

Wybrane wskazniki 1q 20 2q 20
ROS Stopa zysku netto 6,4 5,6
ROE Stopa rentowno$ci kapitatu wtasnego 11,2 9,9
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1,85 1,92
QR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1,19 1,23
IT Wskaznik rotacji zapaséw (dni) 75 79
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 68 61
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 54 49
DR Wspétczynnik dtugu 0,44 0,43
WP Pokrycie majgtku trwatego kapitatem statym 1,64 1,69
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 55,9 53,7
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 451 472

3q 20

6,5
9,9
1,97
1,27
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0,42
1,70
56,1
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Przychody, koszty i wynik finansowy

mid z min zt

3919 4q19 1920 2920 3q20 4q20 1q21

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

Zmiana przychodoéw i kosztow

Y% /1

-/

3919  4q19 1920
= GS Przychody ogétem

2920 3q20 4920

TC Koszty ogotem

1921

Wuyniki eksportu

mid zt %, r/r

10

5

0

5
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20

25

30

1919 2q19 3q19 4q19 1920 2920 3q20 4q20 1q21
rynek krajowy (L) mmmmm eksport (L) === dynamika eksportu (P)
4920 1921
decyl 5 decyl 9
438 58 47 211
9,7 10,6 9,0 45,4
1,95 1,83 2,00 581
1,27 1,20 1,15 3,87
74 70 71 190
62 59 50 111
49 51 38 90
0,43 0,45 0,43 0,84
1,68 1,69 1,60 3,72
56,1 60,8 X X
490 436

Zr6dto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B (>=50 osob); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajqce
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PKD 29. Produkcja pojazdéw samochodowych i przyczep

= W 1921 branza motoryzacyjna pobita rekord zysku netto
z poprzedniego kwartatu (2,3 mld z vs 0,7 mld 2 w 1920 i 2,1 mid z
w 4q20; por. wykres), co wynikato ze znacznie szybszego wzrostu przycho-
dow (13,6% r/r) niz wzrost kosztow produkgji (9,7% r/r).

= W 1921 poprawe sprzedazy odnotowat zaréwno segment produkgcji cze-
$ci i akcesoriow (PKD 29.3; 59% udziatu w catym rynku produkeji pojazdow
i czesci; ROS=6,2% vs 2,5% w 1q20), jak i produkcja pojazdow samochodo-
wych (PKD 29.1; 37% produkcji dziatu; ROS=3,1% vs 0.7% w 1q20). Wedtug
GUS wzrosty w 121 odnotowano w produkgji silnikow spalinowych (wy-
produkowano 498 tys. szt, tj. wiecej o 11,7% r/r), produkcji kontenerow
(15,2 tys. szt; +10,4% r/r) oraz produkcji samochodow ciezarowych i ciggni-
kow drogowych (52,2 tys. szt; +9,5% r/r); z kolei spadki odnotowano:
w segmencie produkcji samochodow osobowych (73 tys. szt; -26,9% r/r)
oraz produkji pojazdow transportu publicznego (1,2 tys. szt.; -7,7% r/r).

= Producenci samochodow deklarujg znaczne zmniejszenie Sladu weglowe-
go swoich wyrobow, co szczegodlnie korzystnie wptywa na koniunkture w
produkcji wyposazenia elektrycznego i elektronicznego do pojazdoéw (PKD
29.31). Odbudowa branzy transportowej wzmacnia tez popyt na pojazdy
uzytkowe, co przektada sie na duzy wzrost produkcji nadwozi (PKD 29.31).

= W 1q21 udziat sprzedazy eksportowej w przychodach krajowej branzy
automotive utrzymat sie na wysokim poziomie ok. 77% (srednia dla prze-
mystu 47%). Pandemia koronawirusa nadal trwa, wiec utrzymuje sie ryzyko
ponownych ograniczen dziatalno$ci gospodarczej, co jest niekorzystne
zarowno dla krajowej produkgji, jak i dla eksportu branzy motoryzacyjne;j.

= Dodatkowo wcale nie skraca sie lista problemow stojgcych przed bran-
zq motoryzacyjng. Obecnie najwiekszq bolgczkq produkcyjnych firm moto-
ryzacyjnych sq niedobory pétprzewodnikéw, co przektada sie na ograni-
czanie produkcji przez niemal kazdy koncern samochodowy na $wiecie
(w tym takze w Polsce, m.in. VW wstrzymywat produkcje w zaktadach we
Wrze$ni i w Poznaniu, a w lipcu’21 tyski zaktad Stellantis rozpoczqt przestdj,
ktory moze potrwa¢ nawet do 8.08.21). Firmy produkcyjne borykajg sie
takze z rosngcymi cenami, utrudnionym dostepem i coraz pézniejszymi
dostawami takich surowcéw jak stal czy tworzywa sztuczne.

= Pandemia nie wptyneta na ztagodzenie celéw emisyjnych (niespetnienie
norm oznacza dla producentéw wysokie kary), co wspiera proces elektro-
mobilnosci generujgcy popyt na nowe produkty, napedy i ustugi.

= Krajowa branza oczekuje na rozpoczecie przez Stellantis znacznych
inwestycji w fabryce w Tychach, gdzie od Il pot. 2022 bedq produkowane
nowe samochody marek Jeep, Fiat i Alfa Romeo.

Wybrane wskazniki 1920 2q 20
ROS Stopa zysku netto 18 -6,2
ROE Stopa rentowno$ci kapitatu wtasnego 10,9 -2,8
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1,25 1,18
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 0,88 0,79
IT Wskaznik rotacji zapaséw (dni) 37 45
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 47 48
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 56 52
DR Wspotczynnik dtugu 0,77 0,55
WP Pokrycie majqgtku trwatego kapitatem statym 1,11 1,04
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 74 80,5
Liczba jednostek gospodarczych ogétem 318 323

Przychody, koszty i wynik finansowy

mid zt min zt
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3q19 4919 1920 2920 3q20 4q20 1q21

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

Zmiana przychodoéw i kosztow

%; /1

10 =
0 e
-10
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e GS Przychody ogotem TC Koszty ogotem

Produkcja pojazdéow samochodowych

o tys. szt “:@ rfr 200
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20 0
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sty'20 cze'20 lis'20 kwi'21

mmmm 0sobowe (L) ciezarowe (L)  =—dynamika (P)

* w kwietniu'21 dynamika wyniosta 1 649% r/r

Zrodto: PZPM wg danych GUS

3q 20 4920 1q 21

decyl 5 decyl 9

3,5 47 5,1 51 22,0

2,0 59 18,1 16,7 70,9
1,19 1,18 1,21 1,48 4,07
0,87 0,84 0,87 0,93 3,08

39 38 31 41 99

61 52 49 52 91

64 63 54 45 97
0,57 0,57 0,57 0,53 0,97
1,07 1,04 1,07 1,29 3,42
79,6 76,9 79,3 X X
325 329 318

Zr6dto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B (>=50 os6b); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajqgce
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PKD 31. Produkcja mebli

= Przychody branzy meblarskiej utrzymujg si¢ na wysokim poziomie - Przychody, koszty i wynik finansowy

w 1921 wzrosty o 17,8% r/r, notujgc rowniez niewielki wzrost wzgledem 140 mdd mind o0
poprzedniego kwartatu. Wynik finansowy osiggngt warto$¢ o 5,1% nizszq 120 1000
niz w poprzednim kwartale, ale w ujeciu r/r wzrost az 0 60,8%. Rentowno$¢ 100

netto obnizyta sie 0 0,1 pp q/q do poziomu 6,2%. Koszty wzrosty w mniej- . .
szym stopniu niz przychody (15,4% r/r), jednak spodziewamy sie, ze juz o 600
w 2q21 presja kosztowa okaze sie bardziej odczuwalna, ze wzgledu na sil- 0 400
nie rosngce ceny surowcow i potproduktow (m.in. drewna, ptyt drewno- ’0 200
pochodnych, chemikaliow). oo .
» Produkcja sprzedana branzy w 1921 wzrosta o 10,9% r/r. Dobrym 3919 4919 1920 2920 320 4q20 1921
wynikom branzy sprzyjata wysoka sprzedaz na rynku krajowym (wzrost = praychody (1) === kosaty () ===k fnonsowy neto (7

przychodow: 14,8% q/q), sprzedaz zagraniczna zmniejszyta sie natomiast
0 6,1% q/q (co wynikato gtéwnie z lockdownow na kluczowych rynkach -
m.in. Niemcy, Czechy), i tym samym udziat przychodéw z eksportu spadt do o

poziomu 62,2%. W 2q21 spodziewamy sie prawie dwukrotnego wzrostu "

produkgji r/r (efekt niskiej bazy z ubiegtego roku) i ok. 3-4% wzrostu q/q. ”

= Branza meblarska od kilku miesiecy obawia sie spadkéw produkgiji ; =

i ostabienia popytu na meble, o czym $wiadczq utrzymujqce sie od poczqt- . \

Zmiana przychodoéw i kosztow

ku roku niskie warto$ci wskaznikow koniunktury. Spadki te jednak nie na- 10

stepujq i w naszej ocenie produkcja sprzedana branzy w catym 2021 mo- .

ze by¢ nawet 10% wyzsza r/r (w cenach biezqgcych), przy zatozeniu braku 25

gwattownych zmian w dalszym przebiegu pandemii. Okres wakacyjny przy- e gm0 s s e
niesie najpewniej spowolnienie produkgcji, jednak korzystne prognozy ma- ——GS Praychody ogofem TC Koszty ogofem

kroekonomiczne i wysoka aktywno$¢ na krajowym rynku budownictwa

mieszkaniowego pozwalajg sqdzi¢, ze powakacyjny popyt na meble bedzie Zmiana produkdji sprzedanej vs

wysoki. Zagrozeniem dla producentéw pozostajq niedobory materiatowe koniunktura w branzy meblarskiej
(problem ten wskazato az 38,6% firm w pomiarze z cze’21 - najwiecej spo- 10 doil
$rod wszystkich branz przemystowych), a w dtuzszej perspektywie rosnqgca 50 30
konkurencja ze strony innych panstw Europy Sr.-Wsch. - silny wzrost eks-
portu notuje m.in. Ukraina (CAGR 2017-20: 16,3%), Biatorus (12,9%) czy ° °
Litwa (7,4%). | cho¢ udziat tych krajow w $wiatowym eksporcie jest nie- 50 30
wielki, to tamtejsi producenci dysponujq przewagami kosztowymi, co, przy
rosnqcych kosztach pracy w Polsce, moze odebra¢ czes¢ rynku rodzimym e wewosceozasgna
dostawcom. Utrzymanie silnej pozycji konkurencyjnej przez polskich produ- g8rsez8rezsisey
centow bedzie wspierane przez dziatania zapowiedziane w Polityce Przemy- protukelo shaedon 0 (7
stowej Polski, w ktorej wskazano meblarstwo jako jedng z kluczowych —przewidywany portfel zomowier krajowy i zograniczny (L)
branz gospodarki. Zrodho: GUS
Wybrane wskazniki 1920 2q 20 3q20 4920 1q 21

decyl 5 decyl 9
ROS Stopa zysku netto 44 6,5 9,4 6,3 6,2 55 20,8
ROE Stopa rentowno$ci kapitatu wtasnego 10,7 11,1 15,3 15,7 15,9 17,0 90,1
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1,80 1,88 1,93 1,88 1,79 1,81 4,36
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1,10 1,22 1,29 1,20 1,11 1,20 3,30
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 44 46 43 42 43 33 82
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 36 41 41 34 35 34 63
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 33 33 34 30 32 28 52
DR Wspotczynnik dtugu 0,42 0,41 0,41 0,40 0,42 0,46 0,84
WP Pokrycie majqgtku trwatego kapitatem statym 1,33 1,35 1,37 1,34 1,36 1,60 5,40
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 65,6 66,7 63,8 66,8 62,2 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 375 397 406 413 383

Zr6dto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B (>=50 os6b); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajgce
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PKD 35.1 Wytwarzanie, przesytanie, dystrybucja i handel energiq elektryczng

= W 1921 wzrost produkcji w przemysle oraz niskie temperatury zwiek-

. . . . L°, Przychody, koszty i wynik finansowy
szyty zapotrzebowania na energie do poziomu przekraczajgcego zuzycie

mid zt min zt

przed pandemig. Przychody wzrosty o 5,6% r/r (vs 14,4% r/r w 4q20), co o0 o
przy wyzszych o 5,4% r/r kosztach poprawito wynik o 7,1% r/r. Na ogol- %00 2500
nqg sytuacje branzy wptywajq gtéwnie dwa podsektory: podsektor wytwa- 400 -
rzania energii (spadek przychodéw o 11,7% r/r, ROS=0,3%) oraz podsektor 300 1000
obrotu (wzrost przychodow o 10,3% r/r, ROS=4,7%). Udziat wytwarzania w 200 500
przychodach branzy siega 25%, obrotu przekracza 56%. o o
= W okresie kwiecien-maj 2021, wraz z boomem w przemysle, zuzycie ' +1000
energii zwiekszyto sie 0 11,5% r/r, przy wyzszej o 19% r/r produkcji energii. %0 a0 0 20 a0 s g
Polska od kilku lat jest importerem energii; w okresie kwiecien-maj 2021 s przchody (L) s koszty (L) ——wynik finansowy netto (P)
import wzrost o 22% r/r, a eksport zmniejszyt sie 0 45% r/r. W strukturze Zmiana przychodéw i kosztow
wytwarzania w maju dominowaty elektrownie oparte na weglu kamiennym Wl

(49,5%) i brunatnym (26,3%) oraz elektrownie wiatrowe (9,7%) i gazowe ®

(7,6%). Cena hurtowa energii na rynku spot wykazuje silng tendencje 20

wzrostowq (w 2921 wzrost 0 72% r/r i 14% q/q), co jest efektem rekordo-
wo wysokich notowan praw do emisji CO2 - na koniec czerwca cena prze-
kroczyta 55 euro/t - z uwagi powrét europejskich gospodarek na Sciezke 10
wzrostowg, wzrosty cen surowcow (energii, gazu, paliw), a takze ambitnq
polityke klimatyczng UE. 14 lipca KE zaprezentuje pakiet propozyciji legisla-

—_—

cyjnych ,Fit for 557, ktore majq stuzy¢ osiggnieciu przez UE celu redukgji © s aqe 1 2 s 4o g
emisji CO, w 2030 - 55% zamiast 40%. = GS Przychody ogotem TC Koszty ogotem
= W najblizszych kwartatach wynikom branzy bedzie sprzyjat wzrost Hurtowa cena energii a notowania praw do emisji
zapotrzebowania na energie elektryczng, wyzsze w poréwnaniu z analo- 60 euroft €02 i ceny wegla krajowego At 400
gicznym okresem 2020 taryfy dla gospodarstw domowych oraz dodat- I A
kowe wynagrodzenie producentéw energii za utrzymanie dyspozycyjno- 50 cena wegakrajowego PSCMI1/T(F) .
$ci (optata mocowa). Rentownos$¢ wysokoemisyjnej energetyki opartej na w0 300
weglu, przy skokowym wzro$cie cen uprawnien bedzie nizsza w poréwnaniu 250
z poprzednimi latami. 0 200
= Do konca czerwca trwaty konsultacje publiczne odno$nie do projektu 2 15
restrukturyzacji energetyki, ktory zaktada wydzielenie ze spotek energe-
tycznych, kontrolowanych przez Skarb Panstwa, elektrowni weglowych e 2 s s s s a s 5"
wraz z kopalniami i przeniesienie ich do nowo powstatej panstwowej spotki. 2 5 3 & % %8 2 5 3 &
Dzieki temu koncerny pozbedq sie weglowego balastu, ktéry mocno obcig- Zrodho: cirepl, TGE, PKO 8P
za ich wyniki i praktycznie uniemozliwia pozyskanie wsparcia przez instytu-
cje finansowe. Planowana restrukturyzacja obejmie przede wszystkim PGE,
Enee i Tauron.
Wybrane wskazniki 1920 2q 20 3q20 4920 1q 21

decyl 5 decyl 9
ROS Stopa zysku netto 51 84 -3,1 -0,3 50 71 29,4
ROE Stopa rentowno$ci kapitatu wtasnego 5,6 6,5 35 2,5 6,3 7,0 53,6
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1,20 1,34 1,34 1,32 1,20 1,56 3,96
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1,05 1,18 1,16 1,11 1,05 1,30 3,02
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 15 14 15 20 14 11 41
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 48 35 36 38 47 41 80
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 33 22 23 29 40 25 128
DR Wspétezynnik dtugu 047 0,44 0,45 0,46 0,50 0,52 1,40
WP Pokrycie majgtku trwatego kapitatem statym 0,94 0,94 0,92 0,92 0,93 0,96 2,51
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 0,2 0,7 0,8 0,9 1,8 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 46 46 46 45 49

Zrodto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B (>=50 os6b); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajqgce
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PKD 41. Roboty budowlane zwigzane ze wznoszeniem budynkow

= Wuyniki finansowe budownictwa kubaturowego (roboty zwiqzane ze
wznoszeniem budynkéw) w 121 byty bardzo dobre, segmentowi sprzyja

boom w segmencie mieszkaniowym. Wynik finansowy wzrost prawie do Przychody, koszty i wynik finansowy
miliarda zt (999 min zt vs 362 min zt w 1920 i 593 min zt w 4q20). Wzro- 160 M4 mind o0
stowej tendencji przychodow (2,6% r/r) towarzyszyt spadek kosztow (-5,2% 140 000
r/r), ktory zwigzany jest prawdopodobnie z korzystaniem z materiatow bu- 120

dowlanych zakupionych jeszcze przed gwattownym wzrostem ich cen, ob- 100 0
serwowanym od konca 2020. Wyniki dziatu sq wypadkowqg aktywnosci 80 600
firm zajmujgcych sie wznoszeniem budynkow (PKD 41.2: 78% przychodow o0 400
dziatu) oraz firm deweloperskich (PKD 41.1). W 1q21 deweloperzy noto- zz 200
wali bardzo dobrg rentownos$¢ (ROS=15% vs 1,9% w 1q20), jednoczesnie 0o 0
cechowato ich silne zréznicowanie - ROS potowy firm deweloperskich nie 3919 4919 1920 2q20 30 4920 121
przekraczata 3,6%, 30% firm poniosto straty, a 1/5 najlepszych dewelope- = praychody (L) == koszty (1) ===wynik finansowy netto (7
row notowato ROS powyzej 15%. Wuyniki firm budowlanych z segmentu

kubaturowego byty tez dobre (ROS=7,6% vs 4,2% w 1q20). Zmiana przychodéw i kosztow

Udziat budynkéw w produkcji budowlanej wg obiektow na koniec 1q21 20

zmalat do 54,5% (-2,4 pp r/r), w tym wzrost udziat budynkow mieszkalnych 15

(22,2%; +1,1 pp r/r), zmalat natomiast niemieszkalnych (32,3%; -3,5 pp r/r, 10

w tym handlowych -1,1 pp r/r, uzyteczno$ci publicznej -1,1 pp r/r oraz Z \/ P
przemystowych -0,7 pp r/r). /

» W kolejnych kwartatach coraz bardziej bedzie odczuwalny silny

wzrost kosztow generowany przez wysokie koszty materiatéow i konku- a5
rencje o pracownika w warunkach boomu budowlanego. W budownic- 20
twie mieszkaniowym ponownie wzrasta liczba rozpoczetych mieszkan 2 s oy oo ekt
(+46,3% w okresie styczen-maj'21 vs -15,8% rok temu) oraz liczba pozwo-
len na budowe (odpowiednio +48,2% r/r vs -16,1% r/r). Wysoki popyt na
mieszkania wspierany niskimi stopami procentowymi sprzyja utrzymaniu Dynamika pozwolen* (%; r/r)
dobrych wynikéw deweloperéow mieszkaniowych. W budownictwie nie- budynki mieszkalne r——
mieszkalnym nadal stabsze sq perspektywy rynku nieruchomosci hote- b“‘;””z:”'e”f'esfk"'”e:
lowych (negatywny wptyw zamrozenia rynku podczas pandemii). W 1921 przemgsj‘o”wj;‘;:jz:ﬁjﬁ i —
zmalata liczba pozwolen na budowe wiekszosci obiektow niemieszkalnych, biurowe | mem—
wzrosta jedynie liczba pozwolen na obiekty magazynowe i handlowo- hotele e
USJIUQOWQ. szkoty, szpitale, kina itp. —_—
= Budownictwo kubaturowe z uwagi na mozliwy zakres aktywnosci (do- tronsporti lgcznose :
cieplenia, stolarka otworowa, wymiana zrodet ciepta i energii elektrycznej, 4020020 40 60 80
budownictwo pasywne, systemy oszczedzania/gromadzenia wody) jest " Tazt la20
jednym z wazniejszych beneficjentow Srodkéw UE przeznaczonych na Zrodio: GUS; *pow. uzytkowa obiektow
budowe zréwnowazonej gospodarki. Jest to szansa dla wielu firm z tej
branzy.

Wybrane wskazniki 1920 2q 20 3q20 4920 1q 21

decyl 5 decyl 9

ROS Stopa zysku netto 338 83 57 45 9,4 2,5 23,7
ROE Stopa rentowno$ci kapitatu wtasnego 9,6 149 14,4 14,1 23,2 8,3 84,3
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1,81 1,88 1,87 1,91 1,87 1,81 543
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1,11 1,15 1,15 1,20 1,18 1,37 4,31
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 96 97 98 93 95 15 237
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 71 71 70 63 66 68 153
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 62 61 58 57 60 47 115
DR Wspétezynnik dtugu 0,61 0,59 0,59 0,60 0,60 0,55 0,89
WP Pokrycie majgtku trwatego kapitatem statym 2,23 2,22 2,26 2,19 2,25 2,19 17,26
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 6,0 538 6,4 7,6 6,1 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 389 415 422 431 371

Zr6dto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B (>=50 os6b); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajgce
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PKD 42. Roboty zwigzane z budowq obiektow inzynierii Igdowej i wodnej

= Budownictwo inzynieryjne (budowa autostrad, ulic, drog szynowych,

wiaduktow, linii elektroenergetycznych; przychody firm budujgcych drogi Praychody, koszty i wynik finansowy

i tory to 74% przychodow ogotem dziatu) notowato w 1921 wyniki stabsze i i
wobec poprzednich kwartatow 2020, jednoczesnie lepsze r/r (tabela). W o 1
1921 przychody wzrosty o 3% r/r, koszty byhy zblizone r/r (-0,9% r/r), dane 140 o0
za 1q21 ilustrujg zuzycie materiatow czeSciowo kupionych jeszcze przed 120 o0
gwattownym wzrostem ich cen. Pandemia nie zatrzymata duzych inwestycji o o
drogowych i kolejowych dzieki regularnemu finansowaniu przez inwestora 60 0
publicznego, ktore stabilizowato (i stabilizuje) rynek budowlany. 40 °
* Wyzwaniem tegorocznego sezonu budowlanego sq rosngce ceny ég ] jzz
materiatow budowlanych (po wolniej rosngcych czy stabilnych cenach w T 3q1 4919 1g20 2020 3q20 420 1q21
kilku kwartatach lat 2019-2020). Jest to konsekwencja w szczegdlnosci s przychody (L) s koszty (1) ====wynik finansowy netto (°)
wzrostu cen stali i ropy (tym samym asfaltu, paliwa i komponentéw ropo-

pochodnych) wraz z gwattownym wzrostem popytu na te surowce ze stro- Zmiana przychodéw i kosztow

ny odbudowujgcych sie po pandemii gospodarek wielu krajow. Dostoso- b5

wania podazowe potrwajq co najmniej kilka miesiecy i oznaczajq, ze sezon 2

budowlany uptynie pod znakiem wysokich cen. 15

» Wuyniki budownictwa infrastrukturalnego w kolejnych kwartatach 10 /

2021 prawdopodobnie bedq stabsze niz w 2020 z uwagi na trudniejsze > , -
otoczenie - silny wzrost kosztow materiatow, stawek robocizny i wynajmu I N

sprzetu w warunkach boomu budowlanego i konkurencji o pracownika.
Odzyt temat waloryzacji uméw dot. robot drogowych, ktora przy zasadach
obowigzujgcych od stycznia’19 - (+/-) 5% od wartosci zaakceptowanego 3919 4919 a0 220 3620 4q20 g2

kontraktu z GDDKIA, waloryzowane 50% wartosci umowy - w obecnych 08 Prauchody caclem e Kosttyogotem
realiach w zbyt matym zakresie rekompensuje firmom wzrost kosztow. Sq
tez problemy ze stosowaniem waloryzacji przy kontraktach z jst. W ostat- 400 Rozstrzygniete przetargi 60 000
nich miesigcach rozwigzanie tych kwestii stato sie przedmiotem dyskusji 30 nadrogi 50 000
resortu infrastruktury z przedstawicielami firm budowlanych. zzz 10000
Popyt na ustugi budowlane generujg w szczegdlno$ci: +program drogowy, 200
na koniec czerwca'21 w realizacji byty 123 zadania z PBOK i PB100 Ob- 150 30000
wodnic o tqcznej dtugosci 1561 km, a w przetargu budowa 249,6 km; pla- 100 20 000
nowane wydatki GODKIA na 2021 to 19,3 mld zt; +rzgdowy Fundusz Roz- 50 -
woju Drog (39 mid zt do 2028); +program kolejowy (75,7 mld zk dotych- 0
czas zrealizowano 24,5% zaplanowanych inwestycji, w realizacji jest 65,8%, 193419 4q19 1920 2620 3920 4020 1021 2021
w przetargu 4,4% a fazie planu 5,3%).
Branza w dalszym ciggu bedzie odczuwaé mniejszg skale inwestycji pry- wolumen (P) - ——r/r(1)
watnych i samorzgdowych - efekt niepewnosci powodowanej pandemiq. Zr6dko: wonw pressinfo

Wybrane wskazniki 1920 2q 20 3q20 4920 1q 21

decyl 5 decyl 9

ROS Stopa zysku netto -19 37 6,0 47 2,0 -1,4 17,6
ROE Stopa rentowno$ci kapitatu wtasnego -54 538 13,5 15,9 49 -10,4 44,6
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1,27 1,23 1,25 1,31 1,33 1,90 5,95
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1,08 1,06 1,09 1,18 117 1,61 5,24
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 33 28 25 19 32 32 241
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 88 87 81 73 84 7 206
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 80 72 67 62 79 58 176
DR Wspétezynnik dtugu 0,67 0,73 0,73 0,72 0,67 0,49 0,83
WP Pokrycie majqgtku trwatego kapitatem statym 1,59 1,62 1,65 1,60 1,63 1,75 7,16
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 39 2,5 2,0 1,5 31 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 403 430 436 444 414

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 45. Handel hurtowy i detaliczny pojazdami samochodowymi

= Sprzedawcy samochodow zakonczyli 1921 rekordowo wysokim wyni-
kiem finansowym (1 356 mIn zt w 1921 vs 95 min w 1920 oraz 800 min z
w 4q20; wykres). Na ogdlng ocene sytuacji branzy wptynety znaczqco lep-
sze wyniki zarowno sprzedazy hurtowej i detalicznej pojazdow (PKD 45.1;
ok. 79% tqcznych przychodow dziatu; ROS=2,2% vs -0,2% w 1q20),
jak i sprzedazy czesci i akcesoriow do pojazdow (PKD 45.3; 20% przycho-
doéw; ROS=7,5% vs 2,2% w 1q20).

= W 2020 pandemia koronawirusa zaburzyta popyt i podaz na rynku
motoryzacyjnym. Mimo, ze sprzedaz samochod6w nie podlegata obostrze-
niom (poza lokalizacjami w galeriach handlowych), to i tak wprowadzane
ograniczenia w przemieszczaniu sie szybko i silnie przektadaty sie na nizszy
handel w salonach samochodowych, a tylko niewielka cze$¢ sprzedazy sa-
mochodo6w jest realizowana przez kanaty internetowe. W 2021 branza zacze-
ta odrabia¢ straty. Wolumen sprzedazy nowych samochodéw osobowych
w pierwszych dwoch miesigcach 2021 byt jeszcze nizszy r/r (w 1921 ogra-
niczenia w handlu byty utrzymywane), ale kolejne miesigce (dostepne dane
do czerwca’'21) charakteryzowaty juz wzrosty liczby sprzedanych samo-
chodow: tgcznie w 1Th21 sprzedano 243,1 tys. aut osobowych vs 179,8 tys.
w analogicznym okresie 2020 oraz 278,3 tys. w 1h19).

Podobne tendencje wystepowaty w sprzedazy uzywanych samochodéw
osobowych: w 1h21 sprzedano 434,6 tys. uzywanych aut osobowych vs
3419 tys. i 461,3 tys. w analogicznych okresach 2020 i 2019.

Z dobrej koniunktury korzystajq rowniez dystrybutorzy czeSci do pojazdow.
Nizsza podaz nowych samochodow (m.in. przez problemy z dostepnosciq
uktadow elektronicznych), przy rosngcej mobilnosci spoteczenstwa przekie-
rowuje popyt w strone segmentu uzywanych pojazdéw; rosnie liczbq star-
szych samochodéw na rynku krajowym ($redni wiek sprowadzonych aut
przekracza 12 lat); po dlugich postojach wiele aut wymaga gruntownych
przeglgdow i przygotowania do sezonu urlopowego (ktory bardziej niz za-
zwyczaj bedzie w tym roku zwigzany z podrézami wtasnym samochodem),
co wspiera wzrost rynku napraw i zwieksza popyt na czesci zamienne).
Znaczqco utatwia to odbudowe przychodoéw (i to przy wzrostowej tendencji
rentownosci) dystrybutorow czesci i akcesoriow samochodowych.

= |BRM Samar prognozuje, ze w 2021 sprzedaz nowych samochodéw
osobowych wyniesie ok. 480 tys. sztuk; w poréwnaniu z 2020 oznacza to
wzrost 0 12%, w poréwnaniu z 2019 bedzie to spadek o ok. 13,6%.
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Zrodto: PZPM wg danych GUS

3q20

Wybrane wskazniki 19 20 2q 20
ROS Stopa zysku netto 0,3 15
ROE Stopa rentownosci kapitatu wtasnego 2,6 6,0
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1,33 1,38
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 0,57 0,66
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 63 61
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 29 32
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 45 42
DR Wspotczynnik dtugu 0,72 0,70
WP Pokrycie majqtku trwatego kapitatem statym 1,42 1,45
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 4,6 8,2
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 394 416

2,8
11,6
1,36
0,69

57

33

47
0,71
1,49

50
426

4a20 la2l decyl 5 decyl 9
19 34 18 8,0
12,7 31,6 13,1 63,4
1,42 1,39 1,29 2,85
0,72 0,73 0,58 1,65
53 45 51 103
29 29 20 52
40 38 30 77
0,69 0,71 0,65 0,88
1,52 1,55 1,44 5,92
5,2 51 X X
429 383

Zr6dto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B (>=50 os6b); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajgce
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PKD 46. Handel hurtowy (z wytgczeniem handlu pojazdami samochodowymi)

= Obr6t w handlu hurtowym w 1921 zmniejszyt sie¢ wzgledem 4q20, co

byto konsekwencjq sezonowego mniejszego zapotrzebowania ze strony Praychody, koszty i wynik finansowy

handlu, ale takze zamkniecia galerii handlowych w styczniu i od potowy o i oo
marca oraz utrzymania zamrozenia gastronomii i hoteli. W 1921 przy- 1600

chody zwiekszyty sie 0 8,3% r/r (vs 14,1% r/r w 4q20), przy kosztach wyz- 1400 o0
szych 0 6,2% r/r (vs 13,7% r/r w 4q20). Wynagrodzenie w przeliczeniu na 1200 >
pracownika wzrosty o 6,5% r/r wobec 12,2% r/r w 4q20. ot o
= W strukturze przychodow dziatu w 1921 najwiekszy udziat (34%) miata 600 zzz
grupa PKD 46.7 - pozostata wyspecjalizowana sprzedaz hurtowa obejmujg- 400

ca sprzedaz m.in. paliw, metali, rud metali, drewna, wyrobow chemicznych. 200 1o
Hurt FMCG jest zdominowany przez Eurocash (28% udziatu w sprzedazy i an 0 20 @ 4 tan
hurtowej towarow szybkozbywalnych). 80% wartosci sprzedazy hurtowe;j s pr24chody (1) = kosaty (1) ——wunik finansowy netto (P)

stanowig towary niezywnos$ciowe, 20% - zywno$¢, napoje bezalkoholowe
i alkohol. Spadek przychodéw w 1921 odnotowat hurt zywnosci, napojow
i wyrobow tytoniowych (PKD 46.3; -2,2%) oraz hurt artykutéw uzytku do- 14
mowego (PKD 46.4; -2,1%). Najwyzszy wzrost przychodow dotyczyt hurtu 10
narzedzi technologii informacyjnej i komunikacyjnej (PKD 46.5; +56%) oraz
maszyn, urzqdzen i dodatkowego wyposazenia (PKD 46.6; +20%). Sprzedaz
hurtowa jest jednq z bardziej rozdrobnionych branz. W REGON na koniec
1921byto zarejestrowanych 269 tys. przedsiebiorstw (z czego 95% stano-
wity mikroprzedsiebiorstwa), 23,8 tys. miato zawieszonq dziatalnos¢. We-
dtug Coface liczba upadtosci w hurcie w 1921 wzrosta ponad dwukrotnie W 4 10 2020 a0 g0 1
r/r (50 podmiotow vs 22), w 2q21 liczba wzrosta o kolejne 59 podmiotow). ——GS Praychody agolem TC Kosaty ogoem
Niewyptacalnosci dotyczg gtownie firm powigzanych z branzq HoReCa.
* W najblizszym kwartale wiekszym zaméwieniom ze strony handlu w k(Z)':I'S:ftjfgszﬂ‘fngdﬁ‘u”m:’&g -
detalicznego sprzyja¢ bedzie odbudowa popytu konsumpcyjnego po od- 3 s O
mrozeniu gospodarki. Po czesci bedzie to efekt niskiej bazy z okresu pan-
demii, a po czesci przeznaczenia zgromadzonych oszczedno$ci na zakup
towaréw. Pozytywnie na sprzedaz hurtowg zywnosci i napojow wptynie 35
otwarcie sektora HoReCa. Popyt na materiaty budowlane, sprzet AGD-RTV,
czy meble bedzie sprzyja¢ hurtowniom tych towarow. Zwiekszenie produkciji 70 120
przez przedsiebiorcow moze skutkowac wiekszymi zakupami pétproduktow
w hurtowniach. Takze planowane naktady inwestycyjne w roznych sekto- _

a a 2 . . sprzedaz hurtowa ogotem (P)
rach gospodarki przyspieszq obrét towarami w hurcie. s sprzeda hurtowa 2anosci (P)

———koniunktura - przewidywana sprzedaz (L)
wsk. 0golnego klimatu koniunktury w hurcie (L)

Zmiana przychodow i kosztow

% /1

NOEAENON A ®

maj-20
lip-20
lis-20

sty-20
mar-20
wrz-20
sty-21
mar-21
maj-21

Zrodto: GUS
Wybrane wskazniki 19 20 2q 20 3q 20 4920 1q 21
decyl 5 decyl 9

ROS Stopa zysku netto 2,4 2,8 39 2,2 41 33 15,2
ROE Stopa rentownos$ci kapitatu wtasnego 13,6 13,4 15,9 15,4 23,4 15,8 70,4
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1,42 1,48 1,49 1,50 1,49 1,68 4,43
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 0,99 1,02 1,03 1,01 1,03 1,04 3,06
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 31 33 33 33 32 42 115
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 46 44 45 40 43 45 85
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 48 46 48 44 46 37 82
DR Wspétczynnik dtugu 0,61 0,58 0,59 0,58 0,59 0,55 0,83
WP Pokrycie majqgtku trwatego kapitatem statym 1,50 1,52 1,54 1,52 1,59 218 10,26
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 9,1 10,4 9,3 13,7 11,6 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 1620 1695 1715 1745 1611

Zr6dto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B (>=50 os6b); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajgce
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PKD 47. Handel detaliczny (z wytqczeniem handlu pojazdami samochodowymi)

= Zamkniecie centrow handlowych w styczniu i od potowy marca skutko- Przychody, koszty i wynik finansowy
wato spowolnieniem odbudowy sprzedazy detalicznej w 1921 (+0,8% r/r). oo M nd oo
Silny spadek sprzedazy dotyczyt odziezy i obuwia oraz stacji paliw. Przy- 4000
chody ogotem detalu w 1921 wzrosty o 7% r/r (wobec 22,2% w 4q20). 1o 3500
Wzrost kosztow w 121 spowolnit (6,2% r/r vs 22,9% r/r w 4q20), przy 800 3000
czym wyraznie wolniej rosty wynagrodzenia przeliczone na pracownika 600 222
(6,5% r/rvs 12,2% r/r w 4q20). 400 1500
* Wedtug badania GfK, sita nabywcza polskich konsumentéw w handlu 200 o
detalicznym wynosi 456 mld zt. 43% wydatkow konsumenckich przezna- 00 0
czona jest na zywnos¢, 16% na produkty remontowo-budowlane, wnetrzar- 3419 4019 1020 290 320 4920 121

skie czy ogrodowe, 11% na odziez, 10% na produkty higieniczne, kosme- = prachody (1) =hosty () ==wanik namsowy neto 7
tyczne oraz chemie gospodarczg. Kryzys sprawit, ze konsumenci stali sie

bardziej wrazliwi na cene. Szukajg okazji, wybierajqc zakupy w dyskontach Zmiana przychodéw i kosztow

i supermarketach. Nielsen szacuje, ze sklepy wielkoformatowe kontrolujq 25 M

ok. 62% gtownych kanatéw detalicznych, a sklepy matoformatowe i spe- 2 /\
cjalistyczne ok. 38%. Wsrod duzych formatow wzrost w 1921 zanotowaty - \
dyskonty (+9,1% r/r), w pozostatych formatach sprzedaz obnizyta sie: s N\ :

w duzych supermarketach o 1,9% r/r, w hipermarketach o 1,7% r/r. War- 0 \/

to$¢ sprzedazy sklepow matoformatowych spadta o 4,8% r/r. m

= Zniesienie ograniczen w handlu od maja’21 w sytuacji stabilnego ryn- 15

ku pracy szybko odbudowuje konsumpcje prywatng. W 2q21 wzrost 20

3q19 4919 1920 2q20  3q20  4q20  1q21

sprzedazy detalicznej moze siegac ok. 9-10% r/r. Po czesci wzrost bedzie —— G5 Praychody agolem TC Kasaty ogolem

wynika¢ z niskiej bazy odniesienia. Zagrozeniem pozostaje dalszy prze-

bieg pandemii i zwigzane z tym ograniczenia w dziatalnosci placowek

handlowych. Wzrost zakazen wptywa na zachowania konsumentow (rzad-

sze wizyty w sklepach, zwiekszenie udziatu e-commerce w sprzedazy 0go- oot Kosmety i
tem). Wprowadzenie z poczqtkiem 2021 dodatkowych obcigzen na branze [ odet | obuvie. Y
handlowg w postaci podatku od sprzedazy detalicznej, optaty cukrowej % e !

Sprzedaz detaliczna w cenach statych

100 %ir/T

N\

\

i optaty matpkowej w znacznej czeSci jest przenoszone na dostawcow i e B}
konsumentow. tatwiej bedzie to zrobi¢ sklepom ogdlnospozywczym, gdzie BVASS , RSO\

'\

klienci nie rezygnujg z zakupéw niezbednych towaréw, trudniej sklepom » Vol \‘\j
odziezowym, obuwniczym, RTV, AGD, gdzie jest silna konkurencja. =0 N
-75 o oo oo oo o6 o - o
Zrodto: GUS
Wybrane wskazniki 19 20 2q 20 3q 20 4920 1q 21

decyl 5 decyl 9
ROS Stopa zysku netto 11 1,0 3,5 4,0 1,5 0,2 9,1
ROE Stopa rentownosci kapitatu wtasnego 53 50 8,2 121 6,9 -0,6 56,0
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1,04 1,11 1,14 1,18 1,19 1,33 3,43
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 0,45 0,52 0,52 0,59 0,58 0,57 2,09
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 44 41 45 41 43 31 108
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 9 9 9 10 10 6 33
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 50 46 51 49 50 30 84
DR Wspotczynnik dtugu 0,58 0,56 0,57 0,57 0,57 0,54 1,04
WP Pokrycie majqgtku trwatego kapitatem statym 0,98 1,03 1,05 1,08 1,10 1,26 5,41
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 32 30 4,2 2,5 3,1 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 1099 1157 117 1188 1054

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 49.2 Transport kolejowy towarow
=W 1921 w transporcie kolejowym towaréw (bez magazynowania i prze-

tadunku oraz bez obstugi infrastruktury kolejowej) spadkowy trend dyna- Przychody, koszty i wynik finansowy
miki przychodéw ponownie spowolnit (-1,0% r/r vs -1,2% r/r w 4q20), ys a3 .
niemniej byt to juz siodmy z rzedu kwartat spadku przychodow. Koszty zo- &
staty ograniczone (-1,3% r/r vs -0,2% r/r w 4q20), co jednak nie uchronito 20 o
branzy przed pogtebieniem straty finansowej w 1921 (-94 min zt wobec -81 15 0
min zt w 4q20). y o
=W 1921 przewozy towardw transportem kolejowym wedtug masy wzro- - 60
sty 0 4,4% r/r wobec wzrostu o 4,1% r/r w 4920, a wedtug pracy prze- 05 o
wozowej 0 2,9% r/r wobec wzrostu o 4,2% r/r w 4q20. W okresie kwie- 00 - 120
cien-maj 2021 roku przewozy kolejowe towaréw wedtug masy wzrosty o _p:zod:‘zlj ”foszfjfgﬁowyn“i‘:z;m;:inem(P)

20,8% r/r, a wedtug pracy przewozowej o 17,1% r/r. Silne przyspieszenie

wzrostu przewozow w drugim kwartale wynika z niskiej ubiegtorocznej bazy Zmiana przychodow i kosztow
spowodowanej zamknieciem gospodarki. Odbicie w przewozach w 4q20 i 0

1921 zwigzane byto przede wszystkim z wiekszym popytem na przewozy 5

wegla kamiennego. Ostra zima mogta wygenerowa¢ wiekszy niz rok temu o

popyt na ten surowiec ze strony cieptownictwa. Pogtebienie spadku prze-
wozOow nastgpito natomiast prawdopodobnie w przypadku produktow
rafinacji ropy naftowej, na co wptyw miaty kolejne fale pandemii korona-

wirusa i zwigzane z nimi utrudnienia w ruchu lotniczym. Pomimo ograniczen "

podazowych w ruchu kontenerowym, bardzo silne wzrosty przewozow ob- N s 1 e s a1
. . 2 . . e q q q q q q q

serwujemy w przewozach w grupie towarow nieidentyfikowalnych, do kto6- —— G Praychody ogolem TC Kasaty ogotem

rej nalezqg towary drobnicowe obstugiwane przez szybko rozwijajgcy sie
segment przewozow intermodalnych. W 420 odnotowali$my wzrost prze-
wozow w tej grupie 0 29,5% r/r.

= Stabe wyniki finansowe branzy w 1921 sq zgodne z naszymi oczekiwa- 55y PUnktualnosé kolejowych przewozéw towarowych
niami. Oceniamy, Zze odbicie w przewozach wegla kamiennego i wysoka
dynamika przewozéw towaréw drobnicowych mogqg by¢ niewystarczajg- 50%

ce, aby branza powrécita do dodatniej rentownosci w 2q21. Istotna po-
prawa wynikow transportu kolejowego towaréw mozliwa jest w 2h21, o ile
szczepienia okazq sie skuteczng metodq walki z pandemiq i gospodarka -
bedzie mogta powrdéci¢ do przedpandemicznej aktywnosci. Poprawie wyni-

45%

ku bedzie w szczegolnosci sprzyja¢ odbudowa popytu na surowce energe- 35%
tyczne. Mocng strong branzy w dtugim okresie jest rozwo6j transportu
intermodalnego. Py ot mor kvt moj cze o sie we pot s g sty ot mor
20 20 20 20 20 20 20 20 20 20 20 20 21 21 21
Zrodto: UTK
Wybrane wskazniki 1920 2q20 3q20 4q20 1q21
decyl 5 decyl 9
ROS Stopa zysku netto -5.2 19 1.5 -4.2 5.3 1.4 13.2
ROE Stopa rentownosci kapitatu wtasnego 1.6 -2.6 -1.0 -24 =11 4.8 32.8
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 0.82 0.90 0.81 0.85 0.83 1.28 4.52
QR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 0.74 0.81 0.73 0.76 0.73 1.27 411
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 10 11 12 11 12 3 78
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 51 54 54 51 54 56 97
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 38 36 35 34 34 33 71
DR Wspotczynnik dtugu 0.59 0.60 0.60 0.58 0.59 0.56 0.90
WP Pokrycie majqtku trwatego kapitatem statym 0.86 0.87 0.85 0.86 0.86 1.11 3.21
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 11.2 16.3 161 154 154 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogdtem 27 27 27 27 25

Zr6dto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B (>=50 0sob); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajgce
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PKD 49.4 Transport drogowy towarow

= Sytuacja ekonomiczno-finansowa transportu drogowego w 1q21 byta

bardzo dobra. Przychody wzrosty o 13,4% r/r (wobec 8,1% r/r w 4q20), Przychody, koszty i wynik finansowy
silniej niz wzrosty koszty (10,0% r/r wobec 5,4% r/r w 4q20). Zysk netto B WAoo
wzrost w 1921 0 79,9% r/r, do 885 mlin z. W 2020 zysk netto poprawit sie 160 900
0 62,6%. Branza pozostaje wyjgtkowo odporna na pandemie. Sytuacja Eg o
ptynnosciowa firm jest bardzo dobra. 100 60
500
* W 1q21 przewozy tadunkéw transportem drogowym spadty o 1,8% o 400
r/r wobec spadku 6,2% r/r w 4q20, a w okresie kwieciefi-maj 2021 wzro- 20 o
sty 0 12,5% r/r, co zwiqzane jest z niskq ubiegtorocznq bazq spowodowang 20 100
zamknigciem gospodarki. Natezenie ruchu w transporcie cigzkim jest obec- % 0 a1 200 3 g g1
nie nieco wyzsze niz w analogicznym okresie poprzedniego roku. s yr2ychody (1) s kosaty (L) ==—wynik finansowy netto (P)
= Pomimo spadku przewozow w 121 firmy transportowe notowaty
wzrost przychodow z uwagi na silny wzrost cen ustug. Okres pandemii ko- Zmiana przychodéw i kosztow
ronawirusa przyczynit sie do przestojow inwestycyjnych i redukcji podazy 20
taboru. Za dynamiczng odbudowq popytu nie nadgzyta odbudowa podazy 15 R
nowych samochodoéw, czego efektem jest notowany wzrost cen frachtow. 10

Obecnie firmy decydujq sie na realizacje zamodwien, ktore zostaty zawieszo-
ne w 2020 z uwagi na nagty wybuch pandemii, i nadrabiajq stracony inwe-
stycyjnie rok 2020. W 1g21 zarejestrowano o 58,6% samochodéw cieza-
rowych wiecej r/r i 0 66,5% ciggnikow siodtowych wiecej r/r. Ze wzgledu
na niskg baze w okresie kwieciefi-maj 2021 dynamika rejestracji ciggni- )
kow siodtowych przekroczyta 350% r/r. Skutkiem boomu popytowego jest 3919 4919 1920 220 320 4920 1q21
wydtuzony czas oczekiwania na zaméwione ciggniki siodtowe oraz pod- 68 Praychody ogofem TCKosrty ogotem
wyzki cen samochodo6w.

120 Natezenie ruchu ciezkiego

= Dane za 1921 sq zgodne z naszymi oczekiwaniami. Oczekujemy, ze w 1o | Indeks: 2-803 = 100

kolejnych kwartatach firmy transportowe odnotujq dalszy wzrost marz i
utrzymajq dobre wyniki finansowe z uwagi na dogodne warunki do pod-
wyzek cen (wysoki popyt w warunkach zredukowanych mocy przewozo-
wych). Presja kosztowa (takze z tytutu wzrostu cen paliwa) moze stop-
niowo narastaé, ale zostanie z nawiqzkq zrekompensowana wzrostem cen
frachtu. Korzystna dla firm transportowych jest zmiana zachowan konsu-
menckich w trakcie pandemii polegajgca na przyzwyczajeniu do zakupow
z dostawg do domu. Niekorzystne zmiany dla przewoznikow zwigzane z
Pakietem MobilnoS$ci wejdq zycie w lutym 2022 - wéwczas zaczng obowiq-
zywac przepisy o delegowaniu kierowcéw w kabotazu oraz przewozach
cross-trade, a takze obowigzek powrotu pojazdu do siedziby w kraju.
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Zrodto: GDDKIA

19-25.
21-27.

3

Wybrane wskazniki 1q 20 2q 20 3q 20 4q20 1q 21

decyl 5 decyl 9
ROS Stopa zysku netto 3.9 5.0 6.0 4.6 6.2 43 18.0
ROE Stopa rentownosci kapitatu wtasnego 18.6 19.0 20.7 204 28.0 21.6 1181
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1.30 1.36 1.40 1.40 1.40 1.45 3.46
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1.27 1.33 1.37 1.37 1.37 1.38 3.30
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 2 2 2 2 2 1 9
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 56 58 61 57 56 59 91
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 40 40 43 42 40 30 66
DR Wspotczynnik dtugu 0.60 0.59 0.58 0.58 0.57 0.58 0.93
WP Pokrycie majgtku trwatego kapitatem statym 1.21 1.26 1.30 1.29 1.32 1.40 6.55
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 36.2 36.0 39.2 40.7 36.5 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 522 573 582 599 503

Zrodto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B (>=50 os6b); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajqgce
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PKD 55. Zakwaterowanie

= Wuyniki ekonomiczno-finansowe duzych firm oferujgcych ustugi nocle- Przychody, koszty i wynik finansowy
gowe w 1921 pozostajq stabe (strata na poziomie 402 min w 1921 zt vs ,5 o mod o0
strata w 4920 wynoszqgca 488 min zt). Jest to przede wszystkim efekt prze- 300
dtuzenia restrykcji dla hoteli. Przychody w 1921 spadty o 41% q/q i wynio- 0 -
sty 345 min zt. W ujeciu rocznym takze odnotowano spadki w przycho- 15 0
dach (-66%) oraz kosztach (-41%). Z danych udostepnionych przez GUS - 100
wynika, 7e w 1921 odnotowano 13% wykorzystania miejsc noclegowych, co b o
byto najnizszym wynikiem w historii - poprzedni rekord to 14% w objetym 05 - 400
silnymi restrykcjami 2q20. Szczegdlnie spadt ruch turystéw zagranicznych - o I o
0 83% r/r, podczas gdy liczba noclegow turystow krajowych zmniejszyta sie 319 a9 1620 2020 3620 4920 121
070%r / r. = przychody (1) koszty (1) ====wynik finansowy netto (P)

A . c 0 q q q q Zmiana przychodow i kosztow
= Dzieki zdecydowanej poprawie sytuacji epidemicznej w kraju, coraz

wiekszej liczbie osob zaszczepionych (prawie 26,5 min szczepien, w petni i "
zaszczepionych ponad 11 min) oraz odpowiedzialnym zachowaniu obywa- R
teli, rzqd postanowit luzowa¢ wcze$niej wprowadzone obostrzenia. Od 26 e
czerwca hotele mogq przyjmowa¢ gosci zajmujgcych maksymalnie 75% 30
oferowanych przez obiekty hotelowe pokoi. Limit nie odnosi sie do zorga- .
nizowanych grup dzieci i mtodziezy ponizej 12 roku zycia oraz oséb w petni 60
zaszczepionych przeciw Covid-19. Wprowadzone zasady majg obowiqzy- P
wa¢ do konca wakacji, jednak nalezy liczy¢ sie z mozliwos$ciq ich korygo- P e w1 s
wania w oparciu o aktualne dane epidemiczne oraz statystyki szczepien. —— G5 Praychody ogofem TC Koszty ogélem
= Duza niepewno$¢ dotyczqca przysztego przebiegu epidemii stawia pod Wskoniki koniunktury dia drotalnosci zwigzans
znakiem zapytania mozliwo$¢ szybkiego powrotu branzy hotelowej do do- o 2 zakwaterowaniem | gastronomig 0
datniego poziomu rentowno$ci. Branze hotelowq czeka odbudowa ruchu 10 Pt miesiqce 5
zarowno biznesoweqo, jak i turystycznego. W krotkim okresie negatywnie 20 30
na wynik branzy bedzie wptywato utrzymanie na czas wakacji limitu 75% 0 NN, 25
dostepnych pokoi, a takze obostrzen zwigzanych z organizacjg wydarzen 20 20
biznesowych (narzucony limit organizacji konferencji w wysokosci 1 osoby 22 T preewidyuane ceny (1) L/' ]2
na 10 m2). W naszej ocenie, mimo istotnie podniesionych cen za ustugi, 80 bietgea sprzedaz (1) 5
zdecydowana wiekszo$¢ hoteli moze nie osiggng¢ zysku z dziatalno$ci -100 e oword oxres diaonia 0
nawet do konca 2022. Dodatkowym czynnikiem ostabiajgcym kondycje
finansowq branzy mogq sta¢ sie rosnqgce koszty oraz problemy podazowe sty kwi lip paz sty kwi lip paz sty kwi lip paz sty kwi
na rynku pracy, ktére stang sie odczuwalne przy powrocie sektora ustugo- 1818 18 T8 1919 151920 20 20 20 21 21
wego do petnej aktywnosci. Zrodho: GUS
Wybrane wskazniki 1q 20 2q 20 3q 20 4q20 1q 21

decyl 5 decyl 9
ROS Stopa zysku netto -14,3 -88,6 89 -83,6 -116,5 -167,4 =12
ROE Stopa rentownosci kapitatu wtasnego 7.8 -11,0 -5,4 -10,0 -21,9 47,7 -1,8
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 2,05 2,11 1,88 1,55 1,35 0,73 2,88
QR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1,96 2,00 1,80 1,47 1,30 0,68 2,74
IT Wskaznik rotacji zapaséw (dni) 1 16 12 13 26 16 70
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 17 22 22 17 34 20 83
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 31 56 49 56 123 94 556
DR Wspotczynnik diugu 0,41 0,40 0,42 0,44 0,47 0,61 1,42
WP Pokrycie majgtku trwatego kapitatem statym 1,12 1,09 1,08 1,04 1,02 0,92 1,26
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 0,0 X X 0,7 09 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 158 168 171 174 132

Zrodto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B (>=50 oso6b); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajgce
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PKD 61. Telekomunikacja

= W 1q21 dane nieporownywalne z poprzednimi okresami (zdarzenie

jednorazowe - znaczqcy wzrost zysku z tytutu rozchodu niefinansowych Przychody, koszty i wynik finansowy
aktywow trwatych). Na koniec 1921 branza telekomunikacyjna wykazata 180 ™7 "6 000
przychody w wysokosci 16,1 mld zt i wynik finansowy netto 5,5 mid zt. 160 5 000
Poprawe odnotowat zaréwno segment telekomunikacji bezprzewodowej, 1‘2‘2 ‘o0
bez telekomunikacji satelitarnej (PKD 61.2), w ktorym nastqpit wspomniany 100

duzy wzrost w kategorii pozostatych przychodoéw operacyjnych, jak rowniez 80 3000
telekomunikacja przewodowa (PKD 61.1; ROS=4% vs -1,1% w 1q20). 60 2000
= Pandemia COVID-19 oznaczata zdalng nauke, ograniczenia w prze- o 1000
mieszczaniu sie oraz powszechne przenoszeniem pracy do domu (ok. 8 min 00 0
0so6b mogto pracowa¢ zdalnie w okresie pandemii), co przetozyto sie na 341949191620 220 30 420 g2
znaczne wydtuzenie czasu spedzonego w Internecie i radykalnie zwiekszyto = prahody (1) FE kostty () =l nansowy netto ()
popyt na ustugi telekomunikacyjne, takie jak: potqczenia gtosowe i wideo, Zmiana przychodow i kosztow
transmisja danych mobilnych, telemedycyna, e-learning, zakupy online czy 0 "

konsumpcja ptatnej TV/SVOD (w Polsce jest dostepnych 30 platform 60

SVOD; wiekszq oferte w Europie majg tylko Francuzi 34). Przyspieszyto jg

to znacznie proces cyfryzacji gospodarki (w ostatnich dwoch latach Pol- %

ska awansowata z 31 na 9 miejsce w rankingu e-partycypacji ONZ). 20

Ocena sytuacja telekoméw jest pozytywna, co znajduje odzwierciedlenie 10

w rosngcym indeksie WIG-Telekomunikacja na GPW (wykres). Rozwdj . /\

branzy zwigzany jest ze wzrostem popularnosci zaawansowanych techno- 20

logii i rosngcq $wiadomosciq przedsiebiorstw o kluczowej roli technologii 00 e e
w uzyskiwaniu przewagi konkurencujnej. ) oty cooEm st
Szybki rozwéj infrastruktury cyfrowej bedzie mozliwy dzieki rekordowo wyso- Kt g o 24k ol rozchody pienansouyeh
kim $rodkom pomocowym; tylko w KPO cyfrowy komponent to ok. 14 mld zt.

Duza jego cze$¢ skierowana jest na inwestycje w rozw6j infrastruktury teleko- WIG - TELEKOMUNIKACJA

munikacyjnej, co jest istotne wobec konieczno$ci zapewnienia do 2025 po- 1o

wszechnego dostepu do Internetu o przepustowosci co najmniej 100 Mb/s.
Konieczna jest rowniez budowa ogdlnokrajowego systemu tgcznosci zapewniajg-
cego skuteczng i bezpieczng komunikacje dla stuzb, energetyki oraz przemystu.

Branze telekomunikacyjnq czeka tez przeobrazenie za sprawq budowy sieci

1050
1000
950 '

850

pigtej generacji (5G), co doda tqcznosci internetowej nowego wymiaru 500

zarowno z punktu widzenia konsumentow jak i przedsiebiorstw (ustugi ICT 750

stajq sie kluczowym czynnikiem wzrostu na rynku biznesowym). 700

Sieci i urzqdzenia telekomunikacyjne zuzywajg ogromne ilosci energii elek- 650

trycznej, co m.in. przez optate mocowq, oznacza zaréwno wzrost kosztow 600 : —— . —
.. . . L. . lip19 paz19 sty20 kwi20 lip20 paz20 sty 21 kwi21 lip 21

energii oraz potrzebe optymalizacji efektywnosci energetycznej (sprzetu Zrodho: www.gpw.pl

i ustug). Dziatalnosci branzy jest uwzgledniona w taksonomii zréwnowazonego
finansowania UE, co oznacza, ze przedsiewziecia spetniajgce okreslone kryteria
mogq liczy¢ na tatwiejszy dostep do Srodkow na inwestycje.

Wybrane wskazniki 1920 2q 20 3q20 4920 1q 21
decyl 5 decyl 9

ROS Stopa zysku netto 2,7 6,0 79 38 559 7,6 259
ROE Stopa rentowno$ci kapitatu wtasnego 32 51 58 54 51,6 73 45,6
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 1,11 0,95 1,04 1,02 1,72 1,81 3,97
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1,02 0,88 0,96 0,95 1,64 1,63 3,76
IT Wskaznik rotacji zapasow (dni) 11 12 11 8 9 6 27
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 95 90 88 82 82 51 98
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 46 48 43 51 47 30 80
DR Wspotczynnik dtugu 0,59 0,59 0,54 0,54 0,52 0,49 0,83
WP Pokrycie majqgtku trwatego kapitatem statym 0,98 0,94 0,96 0,96 1,11 1,16 4,25
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 6,3 538 75 71 43 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogotem 42 45 45 45 40

Zr6dto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B (>=50 o0s6b); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajqgce
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PKD 62. Dziatalno$¢ zwigzana z oprogramowaniem i informatykq

= W 1q21 wyniki rynku ustug informatycznych byty prawie dwukrotnie

Przychody, koszty i wynik finansowy

wyzsze niz rok wczesniej (863 min zt vs 466 min zt w 1920; wykres). Przy- o O mod oo
chody zwiekszyty sie o 11,7% r/r, koszty o 7,4% r/r (gtownie wzrost warto- ' 00
$ci sprzedanych produktow i wyzsze koszty wynagrodzen). Ptynnos¢ sekto- 100 1200
ra informatycznego niezmiennie utrzymuje sie na wysokim poziomie (tabe- 80 1000
la) i pozwala na zwiekszanie naktadow inwestycyjnych (+29% r/r w 1g21). 60 800
Na poprawe oceny sytuacji branzy gtéwnie wptyngt znaczqcy wzrost wynikow 0 600
zwigzanych z tworzeniem oprogramowania (PKD 62.01; 59% przychodow ’0 400
dziaty; ROS=11,2% vs 6,1% w 1q20); segment ustug w zakresie technologii ' 20
informatycznych i komputerowych utrzymat wyniki na podobnym r/r pozio- % T s 10 a0 @ 4o qn
mie (PKD 62.09; 24% tgcznych przychoddw; ROS=7% vs 6,7% w 1920). s przychody (1) s koszty (1) ——wynik finansowy netto (P)

= Pandemia wzmochnita i przyspieszyta wiele trendow (np. telepraca; dy-
namiczny rozwdj e-commerce), jak rowniez wytworzyta nowe potrzeby.

Przeniesienie nauki do Internetu wsparto popyt na narzedzia i wiedze infor- Zmiana przychodéw i kosztéw
matyczng w obszarze cyfrowych platform edukacyjnych. Charakter pracy 0

programistow (pozwalajgcy w duzym zakresie na prace z domu) utatwia 25

branzy funkcjonowanie w warunkach pandemii SARS-CoV-2. "

Naktady przedsiebiorstw na informatyke wymusza rosngca rola proceséw 10 /

cyfryzaciji, przetwarzanie coraz wigkszej ilosci danych i rosngce wymagania 51

dotyczqce bezpieczenstwa. W 1922 warto$¢ naktadéw na oprogramowa- .

nie wzrosta o 16% r/r. W Polsce szybko powstajg tez nowe centra danych, 10

ktore stajq sie kluczowym ogniwem dla cyfrowej transformac;ji biznesu. "

Implementacja sieci mobilnych nowej generacji (5G) zapewni nowy model gm0 a0 @ w1
przesytania danych, co zrewolucjonizuje catq branze IT. Gtéwnymi trendami S Praychody ogofem TG Koszty ogofem

rozwoju nowych technologii bedqg, min: loT, Al, czy robotyka, ktére juz utatwi-
ty przetrwanie pandemii i przyspieszg odbudowe gospodarki po pandemii.

» Perspektywy branzy sq bardzo dobre, co znajduje odzwierciedlenie 4300 WIG - INFORMATYKA
w rosngcym indeksie WIG-Informatyka (wykres). Swiadczg o tym rowniez 410

duze kontrakty informatyczne i przejecia wzmacniajgce pozycje polskich 390

przedsiebiorstw w kraju i za granicq. Korzystne dla branzy jest uruchomienie 3700

przez Google regionu Google Cloud Warszawa, co zapewni lepszq jako$¢ o '

ustug i zgodno$¢ z polskim prawem ustug chmurowych (podobng inwestycje 2100

realizuje Microsoft). Nowe technologie staty sie rowniez narzedziem pomaga- 2900

jacym dbac¢ o ochrone klimatu - wg IDC utrzymana w obecnym tempie imple- 2700

mentacja ustug chmurowych w biznesie pozwoli (do 2024) ograniczy¢ $wia- 2500

towq emisje CO2 o ponad miliard ton. Wazna rola transformacji cyfrowej i

dla rozwoju gospodarki i spoteczenstwa widoczna jest réwniez w KPO, Ip19 pai19 sty20 kwi20 lp20 paz20 sty21 kwi21 lip 21

zaktadajgcym duze inwestycje w infrastrukture informatyczng oraz wspiera- 2tk werw gpucl

nie rozwigzan cyfrowych w ustugach publicznych, dziataniach na rzecz cy-
frowej szkoty czy poprawie bezpieczenstwa systemow informacyjnych.

Wybrane wskazniki 1920 2q 20 3q20 4920 1q 21
decyl 5 decyl 9

ROS Stopa zysku netto 5,6 7,5 10,6 13,3 9,2 6,0 24,7
ROE Stopa rentowno$ci kapitatu wtasnego 11,8 13,1 14,3 18,8 18,7 20,9 88,2
CR Wskaznik ptynnosci biezqcej 2,32 2,43 2,43 2,47 2,60 2,70 9,97
OR Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 2,24 2,35 2,35 2,40 2,53 2,64 9,97
IT Wskaznik rotacji zapaséw (dni) 5 5 5 4 4 0 12
CP Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 71 73 69 74 66 51 122
PL Wskaznik rotacji zobowigzan (dni) 28 25 24 28 23 16 59
DR Wspotczynnik dtugu 0,39 0,38 0,35 0,38 0,37 0,46 0,86
WP Pokrycie majqgtku trwatego kapitatem statym 1,54 1,57 1,53 1,61 1,70 2,35 18,84
E/GS Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogotem 46,4 494 50,7 42,6 46,5 X X
Liczba jednostek gospodarczych ogétem 340 357 363 369 362

Zr6dto: PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS; grupa B (>=50 os6b); dla ROE, DR i WP dane kwartalne narastajqgce
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Zatgcznik Definicje wskaznikow

ROS - zusk netto (strata netto)
Stopa zysku netto (wskaznik rentownosci netto sprzedazy) przychody netto
ROE k netto x A*
Stopa rentowno$ci kapitatu wlasnego = w X
(wskaznik rentownosci kapitatu) kapitat wtasny
CR - majatek obrotowy
Wskaznik ptynno$ci biezqcej zobowiqgzania krotkoterminowe
OR _ majatek obrotowy - zapasy
Wskaznik podwyzszonej ptynnosci (szybki) zobowigzania krotkoterminowe
IT = zapasy x T**
Wskaznik rotacji zapaséw w dniach przychody netto
cp _ 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 - zobowigzania ogétem
Wspotczynnik dtugu (wskaznik zadtuzenia aktywow) aktywa catkowite
Wp = kapitat wtasny + zobowigzania dtugoterminowe
Wskaznik pokrycia majgtku trwatego kapitatem statym majgtek trwaty
sprzedaz eksportowa
E/GS = przychody ogotem

Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach ogétem

Uwaga: *A = 4 dla | kwartaty, 2 dla Il kwartaty, 4/3 dla 1l kwartatu, 1 dla IV kwartatu; **T - liczba dni (90 - dla | kwartaty, 180 - dla Il kwartaty, 270 - dla
11l kwartatu, 360 - dla IV kwartatu)

Objasnienie znakéw umownych: 1) kropka (.) oznacza brak danych, w tym zwigzany z zapisami ustawy o tajemnicy statystycznej (nieudo-
stepnianie danych, gdy: zbyt mata jest liczba jednostek; poziom przychodéw jednej z firm przekracza % przychodéw grupy klasyfikacyjnej
PKD; dane mozna obliczyé 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 przedsiebiorstw wedtug rosnqgcej wartos$ci wskaznika. Nastepnie z tak upo-
rzqdkowanego zbioru wybiera sie 9 granicznych warto$ci wskaznika (decyli), ktore dzielq zbior przedsiebiorstw na 10 grup (po 10% kazda).
Grupe 10% przedsiebiorstw wyznaczonq przez pierwszy decyl (D1) mozna uzna¢ za najgorszq w badanym zbiorze (w odniesieniu do wskaz-
nikow rentownosci, ptynnosci, pokrycia majqtku trwatego kapitatem statym, wskaznika pokrycia obstugi odsetek, udziatu sprzedazy ekspor-
towej w przychodach) lub najlepszq (w odniesieniu do wskaznika zadtuzenia, cyklu rotacji zapasow, nalezno$ci i zobowigzan).

Decyl pigty (D5) wyznacza mediang, czyli warto$é srodkowq, dzielqcq zbior przedsiebiorstw w taki sposob, ze ich pierwsza potowa osigga
wartosci nizsze od D5, a druga potowa wartosci wyzsze od D5, decyl pigty to dane dla przecietnego przedsiebiorstwa.

Dziewiqty decyl (D9) okresla poziom wskaznika dla ostatniej grupy 10% firm, osiggajgcych najwyzsze wartosci analizowanego wskaznika,
czyli odpowiednio najlepszych/najgorszych w zbiorowosci.

O ile nie zaznaczono inaczej, zrodtem informacji do ilustracji graficznej w raporcie jest baza danych PONT Info GOSPODARKA (na pod-
stawie danych GUS).

=7

S
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Departament Analiz Ekonomicznych

PKO Bank Polski SA
ul. Putawska 15, 02-515 Warszawa
t: 22 521 80 84
email: DAE@pkobp.pl

Gtowny Ekonomista, Dyrektor Departamentu

Piotr Bujak piotr.bujok@pkobp.pl 2252180 84
Zespot Analiz Sektorowych analizy.sektorowe@pkobp.pl 225218123
Michat Kole$nikow michal.kolesnikow@pkobp.pl 225218123
Aleksandra Balkiewicz-Zerek aleksandra.balkiewicz-zerek@pkobp.pl 225215659
dr Mariusz Dziwulski mariusz.dziwulski@pkobp.pl 22521 81 88
Piotr Krzysztofik piotr.krzysztofik@pkobp.pl 225218125
Filip Romanowski filip.romanowski@pkobp.pl 2252187 39
Anna Senderowicz anna.senderowicz@pkobp.pl 225218124
Karolina Sedzimir karolina.sedzimir@pkobp.pl 225218128
Zespot Analiz Nieruchomosci analizy.nieruchomosci@pkobp.pl 225215180
Wojciech Matysiak wojciech.matysiak@pkobp.pl 225215180
dr Agnieszka Grabowiecka-taszek agnieszka.grabowiecka-laszek@pkobp.pl 225218122
Aleksandra Majek aleksandra.majek@pkobp.pl 22 52180 84
Marcin Morawiecki marcin.morawiecki@pkobp.pl 225217224
Katarzyna Pietka-Kosinska katarzyna.pietka-kosinska@pkobp.pl 225216515
Zespot Analiz Makroekonomicznych analizy.makro@pkobp.pl 22 5216797

Materiat zatwierdzit: Michat Kole$nikow

Informacje i zastrzezenia:

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

Informacje zawarte w Materiale nie mogq byc¢ traktowane jako propozycja nabycia ktérychkolwiek instrumentéw finansowych, ustuga doradztwa
inwestycyjnego lub podatkowego ani jako forma $wiadczenia pomocy prawnej. Prognozy oraz dane zawarte w Materiale nie stanowig zapewnienia uzyskania
okreslonych wynikow jakichkolwiek transakcji finansowych ani przysztych cen ktorychkolwiek instrumentow finansowych.

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

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