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Przemyst motoryzacyjny: nizsza produkcja, rosngca sprzedaz

e W 1q18 przychody przemystu motoryzacyjnego zmalaty ([-3,1% r/r] vs
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5,8% r/r w 4q17), co przy wolniejszej redukcji kosztow skutkowato spad-
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kiem rentownosci sprzedazy (-1,2 pp r/r; por.tabela); presje na marze wy- Zesp6t Analiz Sektorowych
wierajq rosnqce koszty (efekt wyzszych cen surowcow i rosngeych kosztow Piotr Krzysztofik
ptacowych). tel. 22 521 81 25

o Powrdt relatywnie wysokiej, dodatniej dynamiki wzrostu produkc;ji sprze-
danej w 2q18 [7,6% r/r vs (-23% r/r) w 1q18; wykres 1) zapowiada wzrost
przychodéw branzy w 2q18; korzystne sq rowniez prognozowane wyniki
spotek (tabela). Rozwdj rynku automotive wspierajq kolejne inwestycje kon-
cernéw motoryzacyjnych w budowe i rozbudowe zaktadéw produkcyjnych, 1 s T prahod eaen
jak rowniez akwizycje krajowych przedsiebiorstw na rynkach zagranicznych. 0

Wykres 1. Produkcja branzy vs przychody*

—— produkcja sprzedana

e Dalszy rozwdj branzy wspierajg nadal wysoka sprzedaz samochodow
w Europie, wzrosty rejestracji pojazdow w Polsce oraz rosngcy popyt na
czesci do pojazdow, aczkolwiek odczyty wskaznikow koniunktury (wykres 4) 0
wskazujq na oczekiwane spowolnienie tempa wzrostu branzy.

e W 2q18 wyhamowanie spadkowej tendencji notowan wybranych krajo-
wych spétek gietdowych z branzy motoryzacyjnej sugeruje zmiane ten- 0008 109 110 et a2 s Tale tais qe 17 tais
dencji spadku przychodow na rosngcq (wykres 2). Zagraniczny benchmark
a q q q Zrodto: GUS, PKO Bank Polski;
gietdowy, na skutek nagtych zmian w zarzqdzie FCA oraz podejmowanych * praychody ogotem 1918; produkcja sprzedana 2918
przez Donalda Trumpa kwestii potencjalnych cet na europejskie samochody,
notuje nadal wyrazny spadek (wykres 3).

Wskazniki finansowe branzy Wskazniki wybranych spotek*

) 4917 1q18 1918 2q18P~
i /) (/) (c/7) (c/r)
Przychody ogo6tem min zt 43330 41119 35769 40 655 42 005 58 -31 16,6 16,2
Przychody z eksportu % pp 762 778 785 80,1 763 55 01
w przychodach ogotem
Koszty ogétem min zt 40 644 39 312 34 462 39 205 39991 6,1 -1,6 178 164
Wydatki inwestycyjne min zt 1374 1477 1648 2520 1144 -379 -230 ‘ ’
Wuynik finansowy netto min zt 2359 1471 1095 1479 1797 449 -563 0'3 5'9
Stopa zysku netto %; pp 5,68 3,66 3,12 3,70 4,47 0,9 -1,2 _0’9 0 1
Podwyiszona prynnosé X 098 097 0,97 097 0,96 X X ' ’
Rotacja zobowiqzan dni 52 55 53 54 58 -3 6 .
Zr6dto: baza PONT Info. GOSPODARKA na podstawie danych GUS, firmy o liczbie pracujqcych 50 i wigcej 0s6b; PKO Bank Polski; zmiana r/r w jednost- * GK Sanok RC, GK Wielton.
kach referencyjnych, z wyjqtkiem przychodow i kosztow (% r/r) ~ DM PKO BP, lipiec 2018
Wykres 2. Zmiana notowan wybranych spétek gietdowych Wuykres 3. Notowania indeksu branzy* vs benchmark
vs dynamika przychodéw branzy zagraniczny vs WIG
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~ wyeliminowane gwattowne zmiany notowan VW zw. z probq przejecia VW przez Porsche w X.2008.
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Wykres 4. Zmiana wyniku finansowego netto a zmiany wskaznika biezgcej . o )

produkcji, portfela zaméwien krajowych i zagranicznych oraz bariery popytu Na mozliwe spowolnienie branzy motoryza-
cyjnej wskazujg malejgce w 2q18 wskazniki
koniunktury (zmiana biezqcego portfela

mina, o/ pkt proc, r/r zamowien krajowych i zagranicznych:

60 -9,9 pp r/r vs -6,9 pp r/r w 1918 oraz zmia-

na wskaznika biezgcej produkcji: -8,7 pp r/r
biezqcy portfel zamowien krajowy i zagraniczny (strumien) (P)
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30 vs -55pp r/r w 1q1), przy ich korelacji
zwynikiem finansowym netto branzy na

0 poziomie ~68%.

Jednoczes$nie przedsiebiorstwa nadal relatyw-

nie rzadko wskazujq na popyt na rynku za-

granicznym jako bariere ograniczajgcq dzia-

falnos¢.
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Zrédto: GUS, PKO Bank Polski

Nizsza warto$¢ eksportu r/r w 1q18 przetozy-

ta sie na spadek udziatu w przychodach, nie-

Wykres 5. Zmiana przychodéw a wktad sprzedazy eksportowej mniej sprzedaz eksportowa wciqz dominuje
20 0 w strukturze przychodow branzy automotive

%0/t pkt proc, o/f (ok.76%). Utrzymujgca sie korzystna koniunk-

30 30 tura na europejskich rynkach motoryzacyj-
nych (w 1h18 sprzedaz przekroczyta 8,4 min

20 20 aut, tj. wzrosta 0 2,9% r/r) bedzie wspiera¢
k popyt na produkcje branzy automotive, co

10 M/ \ 10 pozwala oczekiwa¢ poprawy wynikéw przed-
siebiorstw. Dodatkowo, w diuzszej perspek-

0 tywie znaczgcym wsparciem rozwoju rynku

motoryzacyjnego bedzie rosngce zapotrzebo-

10 10 wanie na auta hybrydowe i dynamicznie roz-

o

wktad sprzedazy eksportowej do przychodow (P, e o . . . N
eksportioluzdogw|CS¢SC|(LJ P wijajgce sie projekty elektromobilnosci oraz
-20
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pojazdéw autonomicznych.
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Zrédto: GUS, Eurostat, PKO Bank Polski; 3q17 szacunki DAE

W 2q18 krajowa produkcja samochodow
osobowych nadal malata (-9,4% vs
%,1/r s -17,5% r/r w 1q18); w 3q18 spadek moze
sie pogtebi¢ z uwagi na okresowe remonty

20 40 przeprowadzane zwykle w branzy motory-
zacyjnej podczas letnich urlopéw. Réwno-
10 20 cze$nie kolejne inwestycje zagranicznych
koncernéw  motoryzacyjnych  wspierajq
0 wzrost segmentu produkcji czesci do pojaz-
dow; konkurencjq dla producentéw samo-
-10 -20 chodow jest import uzywanych samocho-

Woykres 6. Zmiana przychod6w a produkcja i import samochodow

o

dow osobowych, ktory w 2q18 spowolnit
40 (4,3% r/r vs 9,8% r/r w 1q18).
= przychody ogotem (L)
——— import uzywanych samochodéw osobowych (P)
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Zrodto: GUS, SAMAR, CEPIK, PZPM, PKO Bank Polski
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Aneks: Sktad indeku gietdowego branzy oraz benchmark zagraniczny

Indeks branzy Indeks krajowy (GPW) Benchmark zagraniczny

Fiat Chrysler Automobiles - w 2014 nastgpito potgczenie

' 3 spotki: z amerykanskim koncernem Chrysler; posiada zaktady produkcyjne
Przemys ) Inter GROCLIN Auto, T.C. DEBICA, WIELTON w ok. 40 krajach i sprzedaje popularne modele samochodéw osobo-
motoryzacyjny ' ' wych i dostawczych, m.in.: Abarth, Alfa Romeo, Chrysler, Dodge, Fiat,

Jeep, Lancia, Maserati. Do 2022 koncern planuje zainwestowaé
10,5 mld dolaréw w rozwoj zelektryfikowanych samochodéw, ktére
bedq spetnia¢ coraz bardziej restrykcyjne normy emisji spalin oraz
stopniowq rezygnacje z pojazdow z silnikami Diesla.

2017: Zatrudnienie 237,150; Przychody ($M) 128,827; Zysk 4,526;
Aktywa 117,616.

Renault - istniejgcy od 1899 francuski producent samochodow,
jedna z najstarszych firm samochodowych. W sktad grupy wchodzq
takie marki jok Dacia czy Alpine; koncern posiada réwniez znaczny
udziat japonskiego producenta Nissan.

2017: Zatrudnienie 181,344; Przychody ($M) 66,247; Zysk 5,764;
Aktywa 132,016.

TOYOTA - japonski koncern motoryzacyjny produkujgcy samochody
od 1937 (od wielu lat najwyzej wyceniana marka motoryzacyjna).
W sktad grupy Toyoty wchodzq takie japornskie marki jak Daihatsu
Motor Co., Hino Motors Ltd., Lexus czy Scion. Najbardziej znane
modele samochodéw to Camry i Prius. Firma inwestuje w nowe tech-
nologie; ostatnio zainwestowata miliard dolarow w szybko rosnqgcq
azjatyckq firme Grab i za 2,8 miliarda dolaréw, wraz z kilkoma do-
stawcami cze$ci samochodowych, zatozyta nowq firme koncentrujqcq
sie na samochodach autonomicznych.

2017: Zatrudnienie 369,124; Przychody ($M) 265,172; Zysk 22,510;
Aktywa 473,133.

VOLKSWAGEN - niemiecki koncern samochodowy z siedzibg
w Dolnej Saksonii, ma ok. 50 zaktadéw na catym $wiecie. Pomimo
kosztownego skandalu z fatszowaniem testéw emisji spalin Volkswa-
gen pozostaje jednym z najwiekszych $wiatowych producentéw sa-
mochodéw. Podobnie jak pozostate koncerny rozwija nowe obszary
dziatalnosci, w tym projekty pojazdéw autonomicznych i samocho-
déw elektrycznych. Wspétpracuje réwniez m.in. z Hino Motors, czy
filiami Forda i Toyoty w opracowaniu pojazdoéw uzytkowych (samo-
chodoéw ciezarowych i dostawczych).

2017: Zatrudnienie 642,292; Przychody ($M) 260,028; Zysk 13,107;
Aktywa 506,956.
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