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PRODUKCJA POZOSTALYCH PODSTAWOWYCH
CHEMIKALIOW ORGANICZNYCH (PKD 20.14)

W skrécie

e Niniejsze opracowanie dotyczy przedsiebiorstw dziatajgcych w sektorze
produkcji pozostatych podstawowych chemikaliéw organicznych (PKD 20.14).
Analiza dotyczy przede wszystkim podmiotéw srednich i duzych z uwagi na ich
dominacije zaréwno w obszarze produkcji (ok. 80% wartosci ogétem), jak réwniez
eksportu (ok.90%). W IIl kw. 2020 r. liczba aktywnych srednich i duzych podmiotéw
wynosita 13.

e Klasa PKD 2014 odpowiada za ok. 13% sprzedazy catego sektora
chemicznego (PKD 20). Jej produkcja pozostdje silnie zréznicowana pod
wzgledem substancji chemicznych. Jednym z wazniejszych produktéw sq
surfaktanty, ktére stanowiq wazny i szybko rozwijajgcy sie segment rynku (o
wysokim potencjale wzrostu). Ogét produkcii sektora znajduje zastosowanie w
pozostatych dziatach produkcji przemystowej (m.n. sektor motoryzacyjny,
przetwoérstwo zywnosci, tekstylia, produkcja metali, a takze w przemysle
farmaceutycznym i kosmetycznym). Waznym odbiorcq sq takze pozostate
grupy przemystu chemicznego, ktére wykorzystuja produkty branzy jako
potprodukty do wtasnej produkciji .

e Andlizowany sektor nie zostat bezposrednio silnie dotkniety przez
obostrzenia zwigzane z pandemig, jednoczesnie jest zalezny od ksztattowania
sie koniunktury gospodarczej, ktéra zalezy od przebiegu pandemii. W
szczeg6lnosci jego wyniki sq uzaleznione od sytuacji na zagranicznych
rynkach, gdyz blisko 40% przychodéw branzy jest generowanych przez
eksport.

e Zaktadamy, iz popyt na produkty klasy PKD 20.14 - produkcja pozostatych
podstawowych chemikaliéw organicznych (w tym na surfaktanty) bedzie w
najblizszych kwartatach stopniowo rést. Zwtaszcza, iz w Il i Il kw. 2020 r. skale
spadkéw produkcji sprzedanej nalezy uznaé¢ za relatywnie niewielkq
uwzgledniajgc pandemiczny kontekst gospodarczy. Dodatkowo w przypadku
szeregu sektoréw bedagcych duzymi odbiorcami produktéw chemicznych,
udato sie juz odbudowagé i przekroczy¢ przedpandemiczne poziomy produkcji.
Pozytywnym impulsem powinien by¢é popyt sektoréw: farmaceutycznego,
kosmetycznego, meblowego i tekstylnego. Sytuacja w niektérych sposréd ww.
branz pozostaje problematyczna (np. motoryzacja lub wydobycie SUrowcéw).

¢ Strategicznym wyzwaniem bedzie polityka energetyczno-klimatyczna UE,
dotyczqca zaréwno emisyjnosci sektora (m.n. zakup praw do emisji EUA ETS,
konkluzje BAT), ale takze normy §rodowiskowe i transformacja catego modelu
biznesowego w kierunku gospodarki obiegu zamknietego. Nowe normy bedq
stanowity Zrédto kosztow dla przedsiebiorstw sektora, wymuszajgc wysoki
poziom inwestycji w nowe produkty. Jednoczesnie te same normy bedq
ograniczaé stopniowo wykorzystanie niektdrych produktéw przez sektor rolno-
spozyweczy, jak réwniez przemyst.
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SYTUACJA BIEZACA

Podstawowe informacje

e Przemyst chemiczny (Produkcja chemikaliéw i wyrobéw chemicznych - PKD
20) jest jednym z wigkszych sektoréw krajowej gospodarki pod wzgledem
warto$ci przychodow ze sprzedazy - odpowiada za ok. 5,0% wartosci sprzedazy
netto catej sekcji przetwoérstwo przemystowe (Wg danych po Il kw. 2020 r.) .

e W ramach przemystu chemicznego najwiekszg grupqg jest produkcja
podstawowych chemikaliow, nawozéw i zwigzkéw azotowych, tworzyw
sztucznych i kauczuku syntetycznego w formach podstawowych (PkD 20.1),
ktéra na koniec 2019 r. odpowiadata za blisko 57% przychoddw ze sprzedazy netto
catego dziatu. Grupa ta sktada sie z 7 klas, z trzema najwiekszymi pod wzgledem
przychoddw: PKD 2015 - produkcja nawozéw i zwiqgzkéw azotowych oraz PKD
2016 - produkcja tworzyw sztucznych w formach podstawowych oraz
analizowang 2014 - produkcja pozostatych podstawowych chemikaliow
organicznych. Doktadne dane prezentuje ponizsza tabela

Przychodly ze sprzedazy (netto) dla poszczegéinych grup i klas dziatu - Produkcja chemikaliéw i wyrobéw chemicznych (PKD 20)

4q19
PKD Nazwa dziatu / grupa / klasa
mid zt %
20 Produkcja chemikaliéw i wyrobéw chemicznych 61,0 100,0
201 Produkcja podstawowych chemikaliéw, nawozéw i zwigzkéw azotowych, tworzyw sztucznych i 346 568
' kauczuku syntetycznego w formach podstawowych ' '
200 Produkcja gazéw technicznych 18 29
2012 Produkcja barwnikéw i pigmentéw 0,9* 15%
20.13 Produkcja pozostatych podstawowych chemikaliéw nieorganicznych 34 55
2014 Produkcja pozostatych podstawowych chemikaliéw organicznych 43 7]
2015 Produkcja nawozéw i zwiqzkéw azotowych 10,6 17,4
2016 Produkcja tworzyw sztucznych w formach podstawowych 1.6 19,0
2017 Produkcja kauczuku syntetycznego w formach podstawowych 15* 2,5*
202 Produkcja pestycyddéw i pozostatych Srodkéw agrochemicznych 0,7 11
203 Produkcja farb, lakieréw i podobnych powtok, farb drukarskich i mas uszczelniajgcych 5.6 92
204 Produkcja mydta i detergentéw, sSrodkéw myjacych i czyszczgeych, wyrobdw kosmetycznych i 128 209
' toaletowych ’ ’
205 Produkcja pozostatych wyrobéw chemicznych 6,8 n2
20.6 Produkcja wtékien chemicznych 04 07

* - Polska Izba Przemystu Chemicznego.
Zrédito: GUS (dane dia przedsiebiorstw zatrudniajgcych powyzej 9 pracownikéw,), BOS Bank.




e Andlizowana branza (PKD 2014) obejmuje produkcje podstawowych
chemikaliéw przy zastosowaniu takich proceséw jak kraking termiczny czy
destylacja. Przyktadowymi produktami sg m.in.: - tzw. podstawowe chemikalia
organiczne (min. weglowodory nasycone i nienasycone; kwasy jedno- i
wielokarboksylowe; syntetyczna gliceryna; organiczne zwiqzki azotowe; alkohol
etylowy i estry pochodzenia rolniczego nie przeznaczone do spozycia); -
syntetyczne aromaty; - smota weglowa.

e Waznym produktem klasy PKD 20.14 sq surfaktanty, tj chemiczne zwiqzki
powierzchniowo czynne, o specyficznej strukturze, ktéra obniza napiecie
powierzchniowe cieczy. Ta specyficzna cecha umozliwia ich wykorzystanie w
wigkszosci sektorow przemystowych. Tradycyjnie wskazuje sie na ich
zastosowanie jako: - detergentéw (podstawowy sktadnik  srodkéw
czyszczqcych); - emulgatoréw (farby, kosmetyki, przemyst spozywczy): -
sSrodkéw pianotwérczych; - sktadnikéw niektérych antybiotykéw oraz
herbicydoéw. Surfaktanty wykorzystywane sq do tworzenia innych produktéw
chemicznych, zaréwno w ramach przemystu chemicznego, jak réwniez w innych
obszarach.

e Tym samym analizowana klasa PKD 20.14 wytwadrza szerokg game
produktow, ktérej produkty finalne sg wykorzystywane zaréwno przez inne
segmenty sektora chemicznego jako surowce, jak réwniez joko pétprodukty
przez wybrane gatezie przemystu przetwérczego oraz rolnictwa. Znajdujgca sie
na kolejnej stronie tablica przedstawia wybrane substancje chemiczne
(zidentyfikowane jako pétprodukty lub surowce), ich odbiorcéw przemystowych
oraz faktyczne wykorzystanie gospodarcze. W szczegdlnosci waznymi
odbiorcami tych produktéw sq: - sektor rolno-spozywczy (nawozy; substancje
grzybobojcze, barwniki bqdz przeciwutleniacze); - przemyst przetwérczy (srodki
czyszczqcych, ptynéw specjalistycznych); - przemyst tekstylny (barwniki,
materiaty); - przemyst farmaceutyczny i kosmetyczny (substancje aktywne;
detergenty; barwniki; kompozycje quachowe); - przemyst motoryzacyjny
(kauczuk; materiaty; ptyny specijalistyczne); - przemyst papierniczy (barwniki;
farby); - przemyst budowlany (farby; kleje; materiaty ceramiczne).

e Analizowana klasa PKD 20.14 stopniowo traci swojqg role w szerszym
segmencie chemicznym (PKD 201). Jeszcze w 2010 . odpowiadata za ok. 24%
ogdlnej sprzedazy, podczas gdy na koniec 2019 jego udziat obnizyt sie do 11%.

Udziat klasy PKD 20.14 w sprzedazy catej grupy PKD 20.1 Udziat poszczegdlnych klas w sprzedazy catej grupy PKD 20.1 na
(Produkcja podstawowych chemikaliéw, nawozéw ..) koniec 2019 .
30 -

PKD 20.17 Kauczuk
% PKD 20.16 Tworzywa syntetyczny; 4%

25 | sztuczne; 34%

PKD 20.11 Gazy
techniczne; 5%

20

] PKD 20.12 Barwniki
i pigmenty; 3%
15 4 PKD 20.13

Chemikalia
nieorganiczne;

10 10%

PKD 20.15 Nawozy i
zwigzki azotowe; 31%

PKD 20.14 Chemikalia

0 organiczne; 13%

4009 4q10 4qll 4q1l2 4q13 4ql4 4q1l5 4q1l6 4ql7 4q18 4ql9

2rodio: GUS (przeds. powyzej 9 prac.), BOS Bank #r6dlfo: GUS (przeds. powyzej 9 prac.), BOS Bank
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Wybrane zastosowania produktéw sektora produkciji pozostatych podstawowych chemikaliéw

Rodzaj produktu chemicznego

Branze -odbiorcy produktow

chemicznych

Przyktad zastosowania

Przemyst opakowan

Tworzywa sztuczne

Przemyst oponiarski

Kauczuk

Przemyst spozywczy

Guma do zucia

Przemyst metalowy

Obrébka metalu

cykliczne i acykliczne weglowodory nasycone i

Sektor rolniczy

Srodki ochrony roslin

nienasycone*

Przemyst farmaceutyczny

Leki

Przemyst spozywczy

Barwniki

Substancje zapachowe

Przemyst chemiczny

Rozpuszczalniki

Przemyst farmaceutyczny

Leki

alkohole cykliczne i acykliczne*

Przemyst papierniczy

Farby i tusze

Sektor automotive

Oleje i smary

Elektrotechnika

Przemyst farmaceutyczny

Leki

Przemyst chemiczny

Rozpuszczalnik

Substancje zapachowe

Przemyst dziewiarski

Produkcja jedwabiu

kwasy jedno- i wielokarboksylowe*

Przemyst opakowan

Tworzywa sztuczne

Sektor rolniczy Preparaty grzybobéjcze
Przemyst tekstylny Barwniki
. Czyszczenie urzqdzen sanitarnych
Przemyst spozywczy

Konserwacja zywnosci

Przemyst opakowan

TWOI’ZyWCI sztuczne

o . . . . Przemyst spozywczy Barwniki
zwiqzki z rodnikami zawierajgcymi tlen
Przemyst tekstylny Garbarstwo
Przemyst meblowy Pianka
Przemyst spozywczy Barwniki
Przemyst farmaceutyczny Detergenty
syntetyczna gliceryna Przemyst chemiczny Ptyny chtodnicowe
Przemyst kosmetyczny Pomadki

Przemyst tytoniowy

Ptyn do e-papieroséw (liquid)

organiczne zwigzki azotowe*

Sektor rolniczy

Nawozy

Przemyst kosmetyczny

alkohol etylowy i estry pochodzenia rolniczego

Przemyst spozywczy

Substancje zapachowe

Produkcja napojéw alkoholowych

produkty destylacji drewna

Przemyst budowlany

Kompozyty

Materiaty ceramiczne

smota weglowa

Przemyst spozywczy Barwniki
Przemyst farmaceutyczny Leki
Przemyst kosmetyczny Detergenty

* - pominieto produkcje substancji chemicznych na potrzeby innych segmentéw sektora chemicznego (pdtorodukty lub surowce).
- mozliwos¢ zastosowania surfaktantéw.
Zrédito: BOS Bank.
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Sytuacja biezgca

Wartosé globalnego i krajowego rynku chemicznego

 Globalny rynek produktéw i zwigzkéw chemicznych (odpowiednik PKD 20)
wedtug danych agencji MarketLine wart jest ok. 4,4 bin USD (dane na koniec
2019 r). Mozna przyjqé, iz w przypadku wiekszosci produktéw i substancii
chemicznych produkcja zdominowana jest przez globalne koncerny
(omerykor’\skie, niemieckie, francuskie, rosyjskie oraz chiﬁskie), za$ zaktady
produkcyjne najczesciej znajduja sie w krajach azjatyckich (w zaleznosci od
segmentu produktowego — od ok. 50% do nawet 60% mocy produkcyjnych). Na
niektérych rynkach (np. Kanada, niektére kraje UE — np. Polska) znaczna czesé
produkcji jest realizowana przez przedsiebiorstwa duze krajowe o znaczeniu
ponadregionalnym. Jak wskazuje agencja Bloomberg, niektére segmenty
rynku chemicznego wykazujg wysoki stopien wykorzystania mocy
produkcyjnych. Jednak uruchomione w |. 2015-2018 procesy inwestycyjne mogaq
to w najblizszych latach zmienic.

o Warto$é rynku chemikaliow do zastosowan przemystowych (,specialty
chemicals”), szacowana przez Allied Market Research (AMR) wynosi ok. 711 mid
USD. Wedtug AMR do korica 2027 r. powinien wzrosnqg¢é do ok. 954 mlid USD
($rednioroczny CAGR: +5%).

e Wedtug danych GUS, wartosé krajowej produkciji sprzedanej catego dziatu
PKD 20 wyniosta na koniec 2020 r. ok. 66,5 mld zt (tj. ok. 17,mlId USD, uwzgledniajqc
$rednioroczny kurs NBP dla USD wynoszqcy 3,8993). Rok wezesniej byto to ok. 67,6
mid zt.

Wartosé globalnego i krajowego rynku surfaktantow

e Wedtug szacunkéw AMR, w 2019 r. globalny rynek surfaktantéw byt wart ok.
41 mld USD, a do 2027 r. osiggnie wartosé ok. 58,5 mld USD (§rednioroczny CAGR:
+5,3%). Do globalnych lideréw tego rynku nalezq: BASF SE, Clariant AG, Croda
International Plc, Nouryon, Stepan Company, Huntsman Corporation, Evonik
Industries AG, Indorama Ventures Public Company Limited, Lonza Group, Sasol
Group oraz Kao Corporation. Co wskazuje, iz produkcja zdominowana jest przez
podmioty amerykariskiego, niemieckie, japonskie oraz chinskie. Rola tych dwdéch
ostatnich krajéw rosnie jako wynik prowadzonej przez nie aktywnej polityki,
majgcej na celu ograniczenie ich zaleznosci od zagranicznych dostawcow.

e Szacunki wskazujq, iz polski rynek surfaktantéw moze by¢ wart ok. 350-400
mIn USD (w zaleznosci od przyjetej metodyki). Co oznacza, iz ta grupa produktéw
moze odpowiadaé nawet za ok. 38 — 43% wartosci sprzedazy sektora PKD 20.14.
Na krajowym rynku oferowane sqg produkty koncernéw globalnych, podmiotéw
rosyjskich, a takze krajowych. Liderem produkciji surfaktantéw w Polsce jest
spétka PCC Exol (spétka notowana na GPW).

e Jak wskazuje agencja AMR, w ujeciu globalnym najwazniejszym rodzajem
surfaktantéw, sq te oparte na anionach (blisko 40% catej produkcji w 2019 r.).
Drugq kategoriq — surfaktanty niejonowe, zas pozostate (tj. kationowe,
amfoteryczne oraz inne) majqg pomijaline znaczenie. Co jest wynikiem
zgtaszanego popytu przede wszystkim na takie produkty jok detergenty, Srodki
pianotwaércze czy ptyny specjalistyczne. Taka struktura produkcji determinuje
zalezno$¢ podmiotdw je wytwarzajgecych od dostepnosci oraz cenowej
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konkurencyjnosci noénikéw energetycznych (zwtaszcza ropy naftowej oraz gazu
ziemnego) oraz bazujgcych na nich srodkach chemicznych.

Sytuacja w sektorach przemystowych wykorzystujacych produkty
chemiczne

e Przedsiebiorstwa zaliczane do klasy PKD 20.14 sq zalezne od sytuacii
panujgcej w szeregu sektoréw przemystowych (oraz pozaprzemystowych, t;.
przede rolnictwa), wykorzystujacych ich produkcje jako wktad do proceséw
produkcyjnych. W szczegdlnosci produkcji: - papieru; - pojoazddw
samochodowych oraz pozostatych pojazdéw); - materiatéw i ubran (tekstylia,
ubrania, skéry); - produktéw z tworzyw sztucznych i kauczuku, a takze mebli oraz
produktéw metalowych. Dodatkowo nalezy takze uwzgledni¢ odbiorcéw
przemystowych z sektora ropy naftowej oraz producentéw wyrobow
chemicznych i chemikaliow. Wskazane dziaty sg waznymi odbiorcami
produktéw chemicznych i chemikaliéw.

e W wiekszosSci ze wskazanych sektoréw przemystu w okresie marzec — maj
2020 r. nastgpito tgpniecie produkcji w nastepstwie przestojéow w warunkach
wzrostu niepewnosci zwiqzanej z pandemiq, czasowego spadku popytu oraz
zerwania globalnych tancuchéw dostaw. Jednak zdecydowana wiekszos¢ z
tych sektoréw z nawiqzkq nadrobita zalegtosci w kolejnych miesigcach, na
koniec roku notujgc miesieczne wartosci produkcji wyraznie powyzej
poziomoéw ze stycznia. Proces ten miat miejsce w warunkach globalnego
ozywienia handlu i przekierowania czesci popytu z ustugi na towary.

e Jednoczesnie mozna wskazaé kilka sektoréw, gdzie sytuacja pozostaje
trudniejsza, co moze implikowaé ograniczony popyt na produkty chemiczne. Po
pierwsze produkcja koksu oraz produktéw rafinacji ropy naftowej nie
powrdcita jeszcze do styczniowych odczytéw. Jest to zwitaszcza efekt
powolnego powrotu do normalnosci przemystu metalurgicznego (koks) oraz
ograniczonej mobilnosci (ropa naftowa). Po drugie problematyczna sytuacja
jest widoczna w sektorze motoryzacyjnym, ktdéry wprawdzie powrécit do
poziomow produkcji sprzed marca, ale jest trapiony wyzwaniami strukturalnymi.
Po trzecie, produkcja metali, takze nie powrécita do przedpandemicznych

poziomow.
Produkcja sprzedana wybranych dziatéw przemystowych (1) Produkcja sprzedana wybranych dzictéw przemystowych (Ir)
(styczen 2020 =100) (styczen 2020 =100)
140 + 140 +
120 4 120 4
100 - == 100
80 - 80 -
60 - 60 -
40 4 —przetwdrstwo przemystowe —art. spozywcze 40 4 —przetworstwo\p stowe —wyroby tekstylne
20 4 —chemikalia i wyroby chemiczne wyroby farmaceutyczne 20 | —papier koks i produkty z ropy naftowej
—guma i tworzywa sztuczne —meble —produkcja metali —samochody, przyczepy i naczepy
0 T T T T T 0 T T T T T
sty 20 mar 20 maj 20 lip 20 wrz 20 lis 20 sty 20 mar 20 maj 20 lip 20 wrz 20 lis 20
zrodfo: GUS, BOS Bank zrédfo: GUS, BOS Bank
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e Do branz, ktére sqg waznymi odbiorcami surfaktantédw nalezg m.in. - sektor
chemikaliéw i wyrobéw chemicznych; - sektor farmaceutycznych; - sektor
gumy i tworzyw sztucznych; - produkcja koksu i produktéw rafinacji ropy
naftowej; - papier i wyroby papiernicze; - produkcja mebli. Wsréd nich trudna
sytuacja pozostaje jedynie w przypadku produkcji koksu. W pozostatych -
odtworzenie pozioméw przed pandemicznych zajeto ok. 2-3 miesiecy. Przy czym
w przypadku niektérych z ww. sekcji mozna méwié o silnym i dynamicznym
wzroscie (np. produkcja mebli, produkcja gumy i tworzyw sztucznych), jak
réwniez takich, ktére co najwyzej odtworzyty marcowe spadki (np. produkcja
papieru).

e Mozna zidentyfikowaé kilka sektoréw charakteryzujacych sie relatywnie
trwatym popytem na produkty chemiczne wytwarzane przez podmioty klasy
PKD 20.14. Dotyczy to przetwérstwa spozywczego (produkcja zywnosci,
produkcja napojéw) oraz przemystéw farmaceutycznego i kosmetycznego.
Ws$réd tych grup widoczne sq réznice wynikajace ze struktury popytu wérdd
odbiorcéw detalicznych (ostatecznych). Sektor farmaceutyczny zwigkszyt swojq
produkcje w okresie marzec — kwiecien, podczas gdy spozywczy — hieznacznie
obnizyt. Co do zasady produkcja obu tych przemystéw powrdcita do bardziej
zréwnowazonych pozioméw (nieznacznie powyzej styczniowych odczytéw).

¢ Natomiast szczegélna sytuacja panuje w rolnictwie, ktére pozostaje w
niewielkim stopniu wystawione na bezposrednie negatywne oddziatywanie
pandemii. Sektor jest pod wptywem czynnikdw sezonowych oraz
nadzwyczajnych stanéw naturalnych (przed wszystkim pogodowych), ktére
silnie wptywajq na zgtaszany przez niego popyt na produkty takie jak: nawozy,
Srodki pielegnacji rosli, jak réwniez srodki grzybo- i owadobdjcze.

Wyniki finansowe sektora produkcji pozostatych podstawowych
chemikaliéw organicznych (PKD 20.14)

« Analizowana klasa PKD 20.14 jest zdominowana (pod wzgledem udziatu w
przychodach i eksporcie) przez przedsiebiorstwa srednie i duze (zatrudniajqgce
powyzej 49 pracownikéw). Udziat tych podmiotéw w przychodach ogétem catej
klasy wynosit na koniec 2019 r. ok. 78,8% (éredni poziom dla I. 2015-19 - ok. 77,7%),
zas w przypadku sprzedazy eksportowej — ok. 94,5% ($redni poziom dla I. 2015-19
- ok. 93,2%).

e Na koniec Il kw. 2020 r. aktywnych byto 12 podmiotéw $rednich i duzych
(zatrudniajgcych powyzej 49 pracownikéw). Udziat podmiotéw $rednich i
duzych, ktére byty rentowne wyniést w Il kw. 2020 r. ponad 83% (zauwazalnie
powyzej Sredniej dla . 2015-2019, tj. 78.2%) wobec niespetna 77% w Il kw. 2019 r.
(nieznacznie ponizej éredniej dla 1. 2015-2019).

e Na koniec Il kw. 2020 r. aktywnych byto 33 podmiotéw zatrudniajgcych
powyzej 9 pracownikéw (podobnie jak w dwéch poprzednich latach). Sposréd
nich 30 podmiotéw (90%) byto rentownych — byt to najlepszy wynik od 2008 r.

¢ Na przestrzeni ostatniej dekady skala dziatalnosci sektora PKD 20.14 ulegta
isthemu zmniejszeniu (ponad 2-krotnemu), obrazuje to zmiana przychodéw i
kosztéw sektora. W |. 2008-17 sektor odnotowat spadek przychodéw ogétem- z
poziomu ok. 9,8 mid zt do ok. 36 mid zt (czemu towarzyszyto takze obnizenie
kosztéw catkowitych).
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Udziat przedsiebiorstw zatrudniajgcych powyzej 49 Przychody i koszty przedsiebiorstw sektora PKD 20.14
pracownikéw w przychodach sektora PKD 20.14
100 °1 —przychody catkowite
! mid zt —przychody z eksportu
90 - —koszty catkowite
6 4
80 -
3 =
70 -
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60 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ 4q11 4q13 4q15 4q17 4q19 3q18 3g20
4q07 4009 4q11 4013 4q15 4017 419 dane roczne dane za 3
zrodio: GUS powyzej 9 BOS Bank Zrodfo: GUS (¢ powyzej 49 BOS Bank kwartaly
e Na ten spadek ztozyty sie: - zmiany witascicielskie i organizacyjne w
sektorze, ktére przyczynity sie do ograniczenia produkcji w ramach niektérych
grup chemicznych aktywnych w Polsce; -zmiany technologiczne, ktére
przyczynity sie do trwatego wytqczenia niektérych instalaciji; - zmiany w popycie
ha wybrane produkty analizowanej grupy.
e Od 2017 r. ma miejsce stabilizacja skali dziatalnosci sektora na poziomie ok
4 mld zt przychodéw. Ustabilizowanie przychodéw dotyczy takze dziatalnosci
eksportowej - przychody z tytutu eksportu, ktéry w tym okresie oscylowaty w
przedziale ok.1,3 =14 mid zt.
¢ Natomiast | potowa 2020 r. byta dla sektora zauwazalnie gorsza. Po spadku
przychoddw i kosztéw w | kw., Il kw. przynidst zdecydowane pogtebienie tych
tendenciji- spadek przychodéw ogétem o ok.16% r/r oraz kosztéw o ok. 20% r/r, a
takze przychodow eksportowych. W Il kw. skala spadku przychodéw ogdtem
zmniejszyta sie w ujeciu rfr, natomiast skala spadku przychodéw z eksportu
jeszcze pogtebita sie.
e Pomimo spadku przychodéw w pierwszych trzech kwartatach 2020 r.
doszto do wzrostu podstawowych miernikow efektywnosci dla podmiotéw
klasy PKD 20.14. Zaréwno stopa zysku brutto, zyskownos§é sprzedazy, jak
réwniez rentownos$é kapitatu wtasnego uksztattowaty sie na koniec Il kw.
2020 r. powyzej odczytéw z analogicznego okresu poprzednich lat.
Kwartalne przychody i koszty przedsiebiorstw klasy PKD 20.14 Kwartalna zmiana przychodéw i kosztéw przedsiebiorstw klasy
PKD 20.14
1200 + ;9 ) —przychody ogétem  —przychody z eksportu  —koszty ogétem
min zt 30 |
1000 |
\_/\/\/_\/ 20 -
800 - 10 -
0 /=
600 | —przychody ogdtem —przychody z eksportu ~ —koszty ogdtem
-10
400 \/\/\/\/\ -20
-30
200 -
-40
0 T T T T T T T T T T T T T | -50 -
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Wybrane kwartalne mierniki efektywnosci przedsiebiorstw klasy Wybrane kwartalne mierniki ptynnosci przedsiebiorstw klasy
PKD 20.14 PKD 20.14
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—wskaznik podwyzszonej ptynnosci”
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1,2 A

0,8 -

0,4
0 L L S S S S S A 0o+
1915 3915 1qg16 3¢16 1917 3ql7 1q18 3gl8 1919 3gl9 1g20 3q20 1915 3q15 1q16 3q16 1ql7 3ql7 118 3ql8 1q19 3ql9 120 3q20

zrodio: GUS ace powyzej 49 BOS Bank #rédo: GUS powyzej 49 BOS Bank

o Skokowy wzrost wskaznikéw efektywnosciowych w Il kw. wynikat z silniejszego
spadku kosztéw od przychodéw (skutek czasowego ograniczenia zatrudnienia,
zapaséw, zuzycia energii). W IIl kw. wskazniki efektywnosci ,urealnity sie”, niemniej
pozostaty na wysokich poziomach.

e W 2020 r.wzrosty wskazniki ptynnosci po sukcesywnym spadku w ostatnich
latach. W duzej mierze jest to zapewne efekt dziatan przezornosciowych firm z
sektora, a przede wszystkim pomocy finansowej w ramach poszczegdélnych
tarcz antykryzysowych oraz finansowych.

¢ Inwestycje sektora charakteryzujq sie wysokq kwartalng zmiennoscig. W
2020 r. ta zmienno$é bytq szczegélnie wysoka , niemniej usredniona wartosé
inwestycji wskazata, ze przedsiebiorstwa sektora kontynuowaty rozpoczete
inwestycje pomimo kryzysu pandemii.

e Na gotowosé do kontynudcji przedsiewzieé inwestycyjnych wskazuje
solidny wzrost wartosci kredytow dtugoterminowych we wszystkich
kwartatach 2020 r. (odpowiednio o: 24% r/r, 31% r/r oraz 78% r/r w Il kw.). Dzieje sie
tak mimo o trudnego otoczenia, charakteryzujgcego sie podwyzszonym
poziomem niepewnosci. Mozna to ttumaczy¢ pozytywnq ocenq przez podmioty
sektora perspektyw rozwojowych.

Kwartalne inwestycje ($rodki trwate, naktady inwestycyjne) kiasy Kredyty i pozyczki przedsiebiorstw klasy PKD 20.14
PKD 20.14
120 4 —srodki trwate w budowie —naktady - budynki i lokale 800 -
mnat| T @lfady - maszyny i urzadzenia —kredyty i pozyczki - krotkoterminowe
min zt —kredyty i pozyczki - dtugoterminowe
100 4
600 -
80 -
60 | 400
40
200 -
20 ~
0 EN—— e v 0 -—— T T T
1q15 3ql5 1ql6 3ql6 1ql7 3ql7 1q18 3ql8 1ql9 3ql9 120 3g20 1915 3915 1q16 3ql6 1ql7 3ql7 1q18 3ql8 1ql9 3ql9 120 3920
Zrédio: GUS powyzej 49 BOS Bank Zrédio: GUS powyzej 49 BOS Bank
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Kwartalna zmiana przychodéw ogétem dla wybranych grup i Kwartalny wskaznik wysokiej ptynnosci finansowej dla
sekcji przemystu chemicznego wybranych grup i sekcji przemystu chemicznego

80 - =—20.13 - pozostate chem. nieorganiczne —20.14 - pozostate chem. organiczne 1 - =—20.13 - pozostate chem. nieorganiczne =—20.14 - pozostate chem. organiczne

%y | =20.15 - nawozy 20.16 - tworzywa sztuczne jdn —20.15 - nawozy 20.16 - tworzywa sztuczne

60 4 —20.1 - prod. podst. chemikaliow —20.3 - prod. farb i lakieréw —20.1 - prod. podst. chemikaliow —20.3 - prod. farb i lakierow

—20.4 - prod.detergentow —20.5 - prod. pozostatych wyrobo 0.8 1 —204- prod.detergentow ——20.5 - prod. pozostatyc| robow

40

20 -

-20

-40 - 0 ‘ ‘ : : : : : : : ‘
118 318 119 3q19 1020 3020 1918 3q18 119 3919 1020 320

2rodio: GUS ace powyzej 49 BOS Bank r6dio: GUS powyzej 49 BOS Bank

e W pierwszej potowie 2020 r. sektor obnizyt wykorzystanie kredytéw
krétkoterminowych do historycznie niskich pozioméw. W Il kw. odnotowano
jednak ich ponowny wzrost, co mozna tqczy¢ z historycznie niskimi kosztami
pozyskania finansowania krétkoterminowego.

¢ Na tle najwiekszych pod wzgledem wartosci sprzedazy klas tworzgcych
grupe PKD 20.], jak réwniez na tle wazniejszych grup przemysty chemicznego
(PKD 20), analizowany sektor sytuuije sie pod wzgledem wynikéw finansowych
na relatywnie stabszych poziomach. Grupa PKD 20.14 odnotowata silny spadek
przychoddw w Il kw. 2020 r. (ok. -16% r/r) oraz w il kw. (ok. -11% r/r). Gorszy odczyt
dia Il kw. odnotowata tylko klasa PKD 2016 (produkcja tworzyw sztucznych).
Jednoczesnie dwa sektory notowaty wzrosty (PKD 20.4 — produkcja detergentéw
i kosmetykéw oraz PKD 2015 — produkcja nawozéw). Z kolei w Il kw. 2020 r.,
analizowana klasa, mimo poprawy swojego odczytu wyprzedzita jedynie PKD
2015 - produkcje nawozéw (charakteryzujch sie wysokag cyklicznosciq
sprzedazy). Doéé podobnie prezentuje sie klasa PKD 20.14 w przypadku analizy
wskaznika szybkiej ptynnosci — w Il kw. uzyskata drugi najstabszy odczyt, zas w
Il kw. - najnizszy.

o Wskazniki ptynnosciowe branz nalezqcych do sektora chemicznego
generalnie wzrosty podobnie jak miato to miejsce w przypadku klasy PKB 20.14.
Wskaznik szybkiej ptynnosci finansowej wzrést w I kw. we wszystkich
analizowanych grupach dziatalnosci. W Il kw. sytuacja byta zréznicowana -
wzrosty notowano w produkcji farb i lakieréw, w produkcji mydta i detergentéw
oraz produkcji nawozéw, zas spadki — w pozostatych. Pozytywny wptyw na
poziom ptynnosci, podobnie jak w innych sektorach gospodarki, miato
zasilenie przedsiebiorstw w srodki w ramach pomocy rzadowe;.

Koszty sektora produkcji pozostatych podstawowych chemikaliow
organicznych (PKD 20.14)

e Analizowany sektor posiada podobng strukture kosztéw jak pozostate
segmenty przemystu chemicznego. Gtéwnym Zrédtem kosztow sektora jest
zuzycie materiatéw i energii (ok. 66% ogétu), kolejno — wartosé sprzedanych
towaréw i materiatéw ok. (14%) oraz ustugi obce (ok. 10%). Pozostaje koszty
rodzajowe majq charakter pomijalny za wyjatkiem wynagrodzen (ok. 5%).
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Ksztattowanie sie wybranych kwartalnych kosztéw rodzajéw dla
sektora PKD 20.14

Koszty rodzaje w Il kw. 2020 r. dla sektora PKD 20.14
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e lIkw.2020 r. przyniést wyrazne obnizenie kosztéw rodzajowych (w ujeciur/r).
Wsrod gtéownych kategorii kosztow koszty zuzycia materiatow i energii spadty
o 21% rfr, w tym koszty zuzycia energii odnotowaty spadek o 82% r/r; koszt
sprzedanych towaréw i materiatéw spadt o 19% rfr zas spadek kosztéw ustug
obcych wyniost 6%. W Il kw. 2020 r. skala spadku ogétu kosztéw rodzajowych
nieco zmniejszyta sie do ok. 14% r/r, na co wptyneto zmniejszenie skali spadku w
wiekszosci kategorii kosztéw, przy wzroscie r/r kosztéw energii i ustug obcych.

o Sektor produkcji pozostatych podstawowych chemikaliéw organicznych,
podobnie jak caty przemyst chemiczny jest zalezny od dwéch podstawowych
surowcow — ropy naftowej i gazu ziemnego, ktére sg wykorzystywane w
procesach produkcyjnych przez przedsigbiorstwa sektora. Kwotowania ropy
naftowej Brent osiggnety maksimum w pazdzierniku 2018 r. (na poziomie ok. 86
USD/barytke), aby przez kolejne miesigce stopniowo osuwaé sie. Pandemia
doprowadzita do znacznego obnizenia cen tego surowca (do poziomu ponizej
19 USD/barytke). Nastepnie postepowato stopniowe odbudowanie kwotowan, az
do poziomu ok. 85 USD/barytke w lutym 2021 r. W przypadku cen gazu zmiennego
mozna cena znajdowata sie w trendzie spadkowym od poczqgtku 2019 r., zas od
potowy 2020 r. ponownie wzrosta, osiqgajgc na koniec lutego 2021 r. poziomy
notowane w |. 2017-18. Duze spadki cen surowcoéw pociqggnety za sobq spadek
kosztéw dotyczqcych zuzytych materiatéw i energii o blisko 22% r/r w Il kw. 2020r.

Zmiana kosztéw rodzajowych dla sektora PKD 20.14 Kwotowania gazu naturalnego i ropy naftowej
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Eksport i import

e Handel zagraniczny pozostaje wazng determinantqg rozwojowq zaréwno
dla catego przemystu chemicznego (PKD 20), jak réwniez dla analizowanego
sektora produkcji pozostatych podstawowych chemikaliéw organicznych
(PKD 20.14).

e Przychody eksportowe stanowiq w 2020 r. ok. 40% ogétu przychodéw
analizowanej klasy PKD 20.14. To najwyzszy odczyt dla okresu 2015-2020. Widaé
réwnoczesnie duze zréznicowanie dla kwartalnych wynikéw tego miernika w .
2010-20.

« Wartosé catkowita eksportu chemikaliéw organicznych (w ramach Grupy CN
29, tj. w szerszym ujeciu niz analizowana klasa PKD 2014) w 2020 r. wyniosta ok.
5,4 mld zt, natomiast import — ok. 12,5 mid zt. Do 2017 r. warto$¢ importu rosta
osiggajqc szczyt na poziomie ok. 17 mld zt, z kolei szczyt wartosci eksportu miat
miejsce w 2018 r. (ok. 6,3 mid zt). Polska notuje trwaty deficyt w wymianie
handlowej chemikaliami organicznymi, ktéry w 2020 r. wynidst 7,2 mid zt.

e Niemcy sq najwazniejszym partnerem handlowym Polski w wymianie
miedzynarodowej chemikaliami organicznymi z udziatem ok. 20% w imporcie i
ok. 35% w eksporcie.

Udziat przychodéw ze sprzedazy eksportowej w przychodach Import i eksport chemikaliéw organicznych (CN 29)

ogétem dla klasy PKD 20.14

60 - 20 -
% mid zt
50 15
40 | 101

5,
30 -

O,
20 - —dane kwartalne

—dane $rednioroczne -5 4

10 -

-10
S2929999833229955398338¢8 5
8888888888888 88seg 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

#rodlo: GUS meksport mimport ®saldo

powyzej 49 6w), BOS Bank Zrédio: GUS, BOS Bank

Import chemikaliéw organicznych (CN 29) w 2020 r. Eksport chemikaliéw organicznych (CN 29) w 2020 r.
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e W przypadku importu wysoki udziat majg Chiny (ok. 16%) oraz Holandia (ok.
8%). W przypadku eksportu sq to Czechy (ok. 8%) oraz USA (ok. 6%).

Zagadnienia regulacyjne

e Przemyst chemiczny jako catosé (PKD 20), jak réwniez jego poszczegéine
grupy i klasy (w tym analizowana PKD 20.14), sq silnie regulowane na poziomie
krajowym oraz unijnym. Ma to wptyw na rentowno$¢ przedsiebiorstw sektora,
co wykazata Polska Izba Przemystu Chemicznego, w swoim raporcie z 2020 .,
oceniajgc koszt dostosowania sie krajowych przedsiebiorstw do ogétu regulaciji
na poziomie ok.10 mid zt.

e Regulacje wymuszajg koniecznosé¢ dtugoterminowej transformacji ogétu
gatezi energochtonnych przemystu w kierunku gospodarki niskoemisyjnej, a
takze cyrkularnej (tj. Gospodarki o Obiegu Zamknietym). Co oznacza zmiany w
procesach przemystowych, aby ograniczy¢ ich energo- i zasobo-chtonnosé. Na
poziomie krajowym, jak i unijnym przewidziono mechanizmy wsparcia dla
przedsiebiorstw zaliczanych do tzw. przemystéw energochtonnych. Jednak w
dalszym ciggu nie wskazano ich doktadnej architektury oraz skali wsparcia.

e Kolejnym obszarem regulacyjnym jest emisyjnosé sektora, ktéra wynika
bezposrednio z unijnej polityki energetyczno-klimatycznej. 17 wrzesnia 2020 r.
Komisja Europejska zaprezentowata Komunikat pt. Ambitniejszy cel klimatyczny
Europy do 2030 r. (COM(2020)562), ktéry wskazuje nowy, wyzszy cel obnizenia
poziomu emisji gazéw cieplarnianych o 55% (wzgledem roku bazowego, tj. 1990)
do 2030 r. (wobec dotychczasowych 40%). Nalezy zaktadag, iz w ciggu kolejnych
lat cena praw do emisji CO2 (EUA) bedzie trwale utrzymywaé sie powyzej 30
EUR/EUA (w styczniu i lutym 2021 r. oscylowata w okolicy 38-39 EUR/EUA). Wysokie
ceny bedq EUA bedq wywieraty presje na koszty przedsiebiorstw.

e Kolejnym obszarem regulacyjnym to zagadnienia ochrony srodowiska. To
Ltradycyjny” obszar regulacji dotyczqcy przemystu chemicznego. Dotyka on
zasad gospodarowania odpadami poprzemystowymi, wykorzystania zasobdw
srodowiskowych (zwtaszcza wody), jak réwniez dziataniami dotyczgcymi
gospodarki wodno-$ciekowe;j.

e Wreszcie zréodiem kosztow przedsiebiorstw jest takze unijny system
regulacji dotyczgcych identyfikacji i postepowania z substancjomi i
produktami niebezpiecznymi (zwtaszcza rozporzqgdzenie REACH - 1907/2006).
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PERSPEKTYWY, CZYNNIKIRYZYKA | SUKCESU

Perspektywy - scenariusz bazowy
Tendencje popytowe

e W scenariuszu bazowym przyjmujemy, ze proces szczepien przeciwko
CoVID-19 (hawet po uwzglednieniu prawdopodobnego opéznienia w stosunku
do zatozen) pozwoli do korca 2021 r. w znaczgcym stopniu opanowaé sytuacje
epidemiczng w Polsce. Oznacza to, ze jakkolwiek w krétkim okresie utrzymuje
sie podwyzszona niepewnos¢ co tempa znoszenia obostrzen, niemniej z
kazdym miesigcem 2021 roku maleé bedzie ryzyko wprowadzania ograniczen
dziatalnosci gospodarczej na skale ogélnopolska.

e Podobny scenariusz przewidujemy dla panstw nhalezgcych do  Unii
Europejskiej, gdzie takze oczekujemy tagodzenia obostrzern gospodarczych i
spotecznych wraz z kolejnymi miesigcami 2021 r.

o Zaktadamy w kolejnych miesigcach, podobnie jak to miato miejsce w Il pot.
2020 r., nie dojdzie do istotnych zaktécen pracy w przemysle — zaré6wno w
Polsce, jak réwniez wsréd naszych gtéwnych partneréw handlowych (Niemcy,
Francja, Wiochy) nawet w sytuacji nasilenia trzeciej fali epidemii. Z punktu
widzenia podmiotéw dziatajacych w szeroko rozumianym przemysle
chemicznym (produkcja, dystrybucija) oznacza to wigekszq przewidywalnosé
sytuacji w sektorach bedgcych kluczowymi odbiorcami produktéw
chemicznych.

e Produkty klasy PKD 2014 - produkcja pozostatych podstawowych
chemikaliéw organicznych stanowiq czesto surowiec Iub pdtprodukt
wykorzystywany w pozostatych segmentach sektora chemicznego, zwtaszcza
w: PKD 20.12 - produkcja barwnikéw i pigmentdw, PKD 20.15 — produkcja nawozéw
i zwiqgzkéw azotanowych oraz 20.16 — produkcja tworzyw sztucznych w formach
podstawowych. To powoduje, iz koniunktura, zaréwno w szerokim sektorze
chemicznym (grupa PKD 20), jok réwniez analizowanej klasie produktéw
chemicznych (klasa PKD 2014) jest silnie zwigzana z koniunkturg
makroekonomiczng. W naszym bazowym scendriuszu makroekonomicznym
prognozujemy, ze powroét na sciezke wzrostu gospodarczego nastgpi w Il kw.
2021 r., kiedy to PKB wzrosnie o blisko 10% r/r (efekt niskiej bazy po zatamaniu
wzrostu w Il kw. 2020 r., ktéry wyniést az 8,4%). W ujeciu rocznym, po spadku PKB
W 2020 r. 0 2,7%, w 2021 r. wzrost gospodarczy w Polsce wyniesie ok. 4% rfr, a w |.
2022-25 ksztattowat bedzie w przedziale 3-4% r/r.

e Przyjmujemy w bazowym scendriuszu, iz popyt na produkty klasy PKD 20.14
- produkcja pozostatych podstawowych chemikaliéw organicznych (w tym
takze surfaktantéw) bedzie w najblizszych kwartatach wzrastaé. Zwtaszeza, iz
w 1P Il kw. 2020 r. skale spadkéw produkcji sprzedanej analizowanej klasy nalezy
uznaé za relatywnie niewielkq, uwzgledniajgc pandemiczny kontekst
gospodarczy. Dodatkowo w przypadku szeregu sektoréw bedgcych duzymi
odbiorcami produktéw chemicznych, udato sie juz odbudowagé i przekroczyé
poziomy przedpandemicznej produkcji. Implikuje to powrét do relatywnie
,normalnego” popytu na produkty chemiczne, ktére sq produkowane przez
podmioty nalezgce do PKD 20.14. Jednoczes$nie sytuacja w niektérych sposréd
nich pozostaje problematyczna (np. motoryzacja, wydobycie surowcoéw).
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Ponizej przedstawiomy nasz scenariusz bazowy wzgledem gtéwnych
segmentéw odbiorcéw produktéw klasy PKD 20.14 - produkcja pozostatych
podstawowych chemikaliéw organicznych.

o Sektor farmaceutyczny oraz kosmetyczny. Wykorzystuje on m.in. barwniki,
substancje zapachowe, ale takze surfaktanty. W 2020 r. oba te sektory
charakteryzowaty sie podwyzszonym popytem ze strony klientéw detalicznych,
jak réwniez biznesowych (ptyny do dezynfekcji powierzchni w miejscach
publicznych itd.). Zaktadamy, iz wysokie wzrosty popytu (w Il i lil kw. 2020 r.) na
produkty chemiczne (PKD 20.14), nie zostang utrzymane w kolejnych kwartatach
(efekt wysokiej bazy). Niemniej ta grupa produktéw bedzie charakteryzowac sie
wzrostem zapotrzebowania takze w kolejnych latach, mimo stopniowego
ograniczania pandemicznego popytu. W ramach tego segmentu klientéw
realizowana jest znaczna sprzedaz surfaktantow.

e Sektor tekstylno-odziezowy. Branza korzysta przede wszystkim z barwnikoéw,
farb i lakieréw, syntetycznych materiatéw, produktéw wykorzystywanych do
obrébki skér, a w ograniczonym zakresie takze tworzyw sztucznych. W
przypadku ogétu segmentéw przemystu tekstylnego (grupq PKD 13),
odziezowego (grupa PKD 14), skér i wyrobéw ze skér wyprawionych (grupa PKD
15) silne spadki produkcji notowano w I i Il kw. 2020 r. Nastepnie nastgpito
ozywienie do przedpandemicznych poziomdéw produkcji. Wynikato to miin. z
silnego rozwoju zdalnych kanatéw sprzedazy odziezy i tekstyliow przez podmioty
handlowe. Sektor ten powinien realizowaé dotychczasowy popyt na produkty
chemiczne pod warunkiem stopniowego odmrazania gospodarki i unikniecia
opodinionego w czasie regresu na rynku pracy skutkujgcego ostabieniem
popytu konsumpcyjnego.

» Sektor obrébki metalu (PKD 24 - produkcja metali, PKD 25 — produkcja
metalowych wyrobéw gotowych). Wykorzystuje przede wszystkim ptyny
specjalistyczne do obrébki metalu, lakiery, smary i oleje, rozpuszczalniki,
produkty do czyszczenia przemystowego. Mozna uznaé ten sektor za relatywnie
mato dotkniety przez pandemie. Swiadczg o tym dobre wyniki krajowej
produkcji przemystowej zaréwno w Il jak i IV kw. 2020 r., a takze w pierwszych
miesigcach 2021 r. Sektor ten pozostaje podatny na ogdlng niepewnosé
panujgcqg na rynku. W scendriuszu bazowym zaktadamy, iz dtugi horyzont
przyniesie dalszy wzrost sektora, niemniej przy stopniowym hamowaniu
dotychczasowych bardzo dobrych wynikéw branzy. Zaktadane w trakcie 2021r.
silniejsze ozywienie sektora ustugowego moze (zwtaszcza w obliczu braku silnej
poprawy na rynku pracy) przektada¢ sie na ograniczenia popytu na towary
wobec dotychczas notowanej wysokiej dynamiki. Implikuje to stopniowe
ograniczanie popytu na produkty sektora chemicznego w kolejnych
kwartatach. Niemniej w 2022 r. nalezy spodziewac sie ponownie zwigkszonego
popytu z uwagi na faktycznie rozpoczecie wydatkowanie srodkéw w ramach
instrumentu Next Generation EU.

o Przemyst meblowy (PKD 31). Wykorzystuje on przede wszystkim bardziej
przetworzone produkty chemiczne (takie jak pianki), ale réwniez farby, kleje i
lakiery. Zaktadamy, iz zwiekszone zapotrzebowanie na produkty sektora
chemicznego ktéry uwidocznit sie w trakcie 2020 r. bedzie kontynuowany z
uwagi na popyt zgtaszany przez klientéw detalicznych. W Srednim terminie,
nalezy przyja¢ spadek dotychczas notowanych wysokich wzrostéw produkcji w
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przemysle meblowym. Bedzie to wynikato z zaspokojenia potrzeb klientow
detalicznych, jak réwniez stopniowe przenoszenie wydatkéw klientéw z trwatych
ddébr konsumpcyjnych na ustugi.

 Produkcja papieru (PKD 17). Rosngcq $wiadomosé ekologiczng i postepujaca
cyfryzacja obiegu informaciji powodujq, iz w Srednim terminie nalezy oczekiwaé
pewnego ograniczenia popytu na produkty chemiczne wykorzystywane do
obrébki masy celulozowej oraz produkcji papieru (barwniki). Jednoczesnie w
krétkim okresie wzrosnie zapotrzebowanie na produkty papierowe, ktére moga
petni¢ funkcje opakowan w zwigzku z dynamicznym rozwojem e-commerce. W
rezultacie, w krétkim okresie saldo popytu tej branzy na wyroby chemiczne
bedzie stabilne lub lekko dodatnie, zas w srednim okresie - lekko negatywne.

e Sektor motoryzacyjny. Wykorzystuje on srodki chemiczne do obrébki metali,
ptyny specjalistyczne, tworzywa sztuczne, a takze kauczuk (opony). Pandemia
wptyneta bezposrednio na ograniczenie popytu w 2020 r, gdy w okresie kwiecien
— czerwiec szereg podmiotédw branzy unieruchomito swoje zaktady. Ale
pandemia oddziatywata takze posrednio. Dobrym przyktadem sq zgtaszane, od
listopada 2020 r., braki mikroprocesordw, ktére zamiast do sektora automotive
sq kierowane do producentéw elektroniki konsumenckiej (efekt braku zamaéwien
w Il i Il kw. 2020 r.) W catym 2020 r. sektor motoryzacyjny notowat spadki
sprzedazy dochodzqce do nawet 25-30% (wg danych ACEA liczba rejestracii
samochodéw pasazerskich w UE27 obnizyta sie w 2020 r. o blisko 24% r/r, a w
Polsce — spadek wyniést blisko 23% r/r). Szacunki zewnetrznych osrodkéw
analitycznych wskazujq, iz brak mikroprocesorédw obnizy zdolno$ci produkcyjne
przedsiebiorstw motoryzacyjnych w Il i lll kw. 2021 r. Zaktadamy zatem, iz ta
branza utrzyma obnizony poziom zaméwien na produkty chemiczne w 2021 r.

« Goérnictwo i wydobycie surowcéw energetycznych (wegla kamiennego,
brunatnego, a takze ropy naftowej). W scenariuszu bazowym zaktadamy, iz
zaréwno w krétkim, jak i srednim terminie popyt na produkty chemiczne (w
tym zwtaszcza surfaktanty) ze strony przedsiebiorstw wydobywajacych wegiel
(kamienny - energetyczny oraz brunatny) bedzie sie zmniejszat. Dotyczy to
zaréwno Polski, jak réwniez pozostatych krajow unijnych, co wynika z unijnej
polityki klimatyczno-energetycznej. W przypadku rynkéw miedzynarodowych
mozna moéwi¢ o pewnej stabilizacji popytu, jednak na poziomie nizszym niz
przedpademiczny (dotyczy to zwtaszcza krajéw Azji Potudniowo-Wschodniej).
Odmienna sytuacja bedzie dotyczy¢ podmiotédw wydobywajgcych wegiel
koksujqcy, ktére sqg powiqzane przemystem przetwoérczym. Zaktadamy, iz w
krétkim terminie popyt na produkty chemiczne (w tym zwtaszcza surfaktanty)
ze strony przedsiebiorstw eksploatujgcych ztoza ropy i gazu ziemnego
utrzyma sie na dotychczasowym poziomie. W srednim terminie, z uwagi na
zmiane miksu energetycznego w krajach unijnych, podmioty te bedaq zgtaszac
wyzsze niz dotychczas zapotrzebowanie.

e Przemysty - spozywczy oraz tytoniowy (PKD 10, 1, 12). Wykorzystujq one
przede wszystkim produkty takie jok barwniki, zapachy i aromaty, Srodki do
konserwacji  zywnosci  produkty fermentacyjne. Produkty spozywcze
charakteryzujq sie relatywnie trwatym popytem, co implikuje staty poziom
zapotrzebowania na produkty przemystu chemicznego. Jednak faktyczne
zapotrzebowanie przedsiebiorstw zajmujgcych sie przetwdrstwem zywnos$ci
jest zmienne w czasie, co wynika z dostepnosci pewnych surowcéw (oraz ich
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konkurencyjnosci cenowej), jak réwniez popytu zgtaszanego przez sektor
HoReCa (hotele — restauracje — cqtering). W scenariuszu bazowym zaktadamy,
iz popyt zgtaszany przez klientéw detalicznych (ktérzy obstugiwani sq przez
sektor handlu detalicznego) utrzyma sie na dotychczasowym poziomie (z
niewielkg tendencja wzrostowq). Dotyczy to zaréwno krétkiego jak i redniego
terminu. Zaktadamy jednoczesnie, iz popyt zgtaszany przez sektor HoReCa
zacznie sie odbudowywaé dopiero w I.2022-23. Oznacza to, iz w krétkim terminie
nastqpi skompensowanie wiekszosci spadku popytu zgtaszanego przez sektor
HoReCa przez klientéw detalicznych. Jednak zastepowdlnosé obu tych
popytéw nie bedzie catkowita, i w efekcie przemyst spozywczy utrzyma
zapotrzebowanie na produkty sektora chemicznego na obnizonym poziomie.

e Budownictwo wykorzystuje on szereg produktéw i substancji chemicznych,
m.in. farby, kleje, réznorodne produkty piankowe. W scendriuszu bazowym
przewidujemy, ze koniunktura w sektorze budowlanym w 2021 r. nie bedzie
jednorodna. Najlepszej sytuaciji spodziewamy sie w segmencie budownictwa
infrastrukturalnego, gdzie oczekiwana jest intensyfikacja realizacji projektéw w
drogownictwie i kolejnictwie. W segmencie budownictwa mieszkaniowego
popyt na ustugi budowlane pozostawat bedzie stabilny z lekkg tendencja
spadkowq — w 2021 r. popyt na rynku mieszkaniowym prawdopodobnie bedzie
utrzymywat sie na nizszym poziomie niz przed epidemiq. Kontynuacji wyraznego
ostabienia  koniunktury obserwowanego juz w 2020 r.) spodziewamy sie
natomiast w budownictwie komercyjnym (z wyjatkiem magazynéw). Segment
nieruchomosci komercyjnych, przede wszystkim hotele, biura, obiekty
handlowe, dotkliwie odczut negatywne skutki epidemii, co skutkuje znaczqgcym
zmniejszeniem aktywnosci inwestycyjnej w tym obszarze.

e Rolnictwo zgtasza popyt na nawozy, srodki pielegnaciji roslin, produkty
grzybo- i owado-bdjcze oraz inne srodki chemiczne wykorzystywane w uprawie
roslin. W scenariuszu bazowym zaktadamy utrzymanie stabilnej koniunktury w
rolnictwie w 2021 r, co oznacza stabilizacje popytu tego sektora na
agrochemie. Projekcje miedzynarodowych organizacji  rolniczych  (m.in.
International Grains Council — IGC czy Departament Rolnictwa USA — USDA)
pokazujg utrzymanie w 2021 r. dotychczasowych trendéw odnosnie produkciji
rolniczej silnie korzystajgcej z produktéw chemicznych. Na krajowym rynku
rolnym (jak pokazujg dane GUS) mozliwy jest wzrost zbioru owocéw (o ok. 6%), tj.
podobnie jak podczas poprzednich kilku lat. W przypadku warzyw — wzrost
zbioréw powinien oscylowaé wokét ok. 4%, t. nieznacznie ponizej
dotychczasowej Sredniej. Zaréwno na rynku krajowym, jak réwniez
zagranicznym  zaktadamy w  scendriuszu  bazowym  utrzymanie
dotychczasowego popytu sektora rolniczego na produkty wspierajace zbiory
ptodéw rolnych.

e W scenariuszu bazowym zaktadamy dalszq presje regulacyjng na sektor
rolno-spozywczy przez regulacje srodowisko i ekologiczne zaréwno unijne jak
i krajowe co determinuje popyt na niektére rodzaje produktéow
agrochemicznych. Stopniowo ograniczana jest lista mozliwych do
zastosowania w rolnictwie substancji czynnych. W 2022 r. wejdzie w zycie
rozporzqdzenie w sprawie produkcji ekologiczne i znakowania produktéw
ekologicznych (Rozporzqgdzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2018/848),
ktére natozg kolejne wymogi zaréwno na uzytkownikéw, jak réwniez
producentéw agrochemii.
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Tendencje podazowe, kosztowe i regulacyjne

e W krétkim i Srednim terminie nalezy oczekiwaé stopniowego wzrostu
kosztéow operacyjnych przedsiebiorstw sektora dziatajacych w Unii
Europejskiej, wskutek dziatan na rzecz neutralnosci klimatycznej.

e Wzrost kosztéow bedzie dotyczyt przede wszystkim kosztéow nosnikéw
energetycznych, jak réwniez praw do emisji CO2 (EUA). Nalezy to wiqzaé przede
wszystkim z wdrazaniem Fazy IV ETS, ktéra bedzie prowadzita do dalszego
ograniczenia dostepnosci nieodptatnych praw do emisji CO2 dla kolejnych
sektoréw (w tym energetycznego).

o Wybrane sektory/podsektory branzy chemicznej, zostaty zidentyfikowane
jako podlegajace zjawisku ,carbon leakage” (tj. delokalizacji przemystu do
panstw, ktére prowadzq mniej restrykcyjnq polityke klimatyczno-energetycznq)
co oznacza dostep do nieodptatnych praw do emisji CO2. Zgodnie z decyzjq
delegowang KE z15 lutego 2019 r. (2019/708) na liscie takich sektoréw znajduijq sie
wszystkie klasy PKD 201, w tym Produkcja pozostatych podstawowych
chemikaliéw organicznych (PKD 20.14). Wsparcie (dostep do nieodptatnych
praw do emisji CO2) dotyczyé bedzie takze waznych odbiorcéw przemystu
chemicznego (m.in. producentéw szkta ptaskiego i gospodarczego). Natomiast
obecnie nie jest znany ostateczny ksztatt tego mechanizmu wsparcia.

e Czynnikiem zwiekszajgcym koszt dziatania przedsiebiorstw z branzy
chemicznej w 2021 r. (o takze w kolejnych latach) bedzie ustgpienie
korzystnego zjawiska z 2020 r. w postaci niskich cen ropy naftowej i gazu
ziemnego. Zaktadamy, iz ceny ropy naftowej nie wzrosnqg silnie w krétkim
terminie, osiagajgc srednioroczny poziom ok. 65-70 USD/barytke (wobec ok. 45
w 2020 r.). Wptynie na to: - ograniczanie wzrost produkcji przez kraje OPEC; -
przyspieszenie tempa szczepien wsréd ludno$ci, a zatem otwieranie
gospodarek; - ograniczona mozliwo$é uruchamiania alternatywnych metod
pozyskiwania ropy. Natomiast w przypadku gazu ziemnego, zaktadamy jego
wzrost w 2021 oraz niewielkie spadki w 1. 2022-23 (zgodnie z biezqcymi
kwotowaniami kontraktéw terminowych na Towarowej Gietdzie Energii). Bedzie
to stanowié zrédto presji na rentownos$é niektérych producentéw dziatajgcych
w Polsce (z uwagi na miks produktowo-technologicznych).

e W srednim i diugim terminie czynniki legislacyjno-technologiczne bedq
ograniczaty wykorzystywanie wybranych ,rodzin” produktéw chemicznych
starszej generacji. Dotyczy to ogétu grup produktowych, niemniej najwieksza
skala wytgczenia grup produktowych bedzie dotyczyé: - produktéw ochrony
roslin; - produktéw specjalistycznych na rzecz sektoréw wydobycia nosnikéw
energetycznych; - produktéw wykorzystywanych do przetwdrstwa zywnosci;
- wybranych substanciji bazowych dla przemystu chemicznego (PKD 20). Bedzie
to Zrédtem presje konkurencyjnej ,wymuszajacej’ zwiekszanie aktywnosci
inwestycyjnej aby zastepowaé wycofywane grupy produktow.

e W krétkim i Srednim terminie zaktadamy dalszy wzrost roli surfaktantéw
joko jednego z podstawowych produktéw charakteryzujgcych sie wysokq
marza. Ten trend bedzie potgczony takze z produkcjg na zlecenia produktéw
specjalistycznych spetniajagcych dos¢ waqskie wymogi chemiczne lub fizyczne
zdefiniowane przez duzych odbiorcéw przemystowych.
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e W krotkim i Srednim terminie uruchomionych zostanie szereg nowych
jednostek produkcyjnych przemystu chemicznego. Wigkszo§¢ z nich
znajdowac sie bedzie na rynku chinskim (gdzie od szeregu lat prowadzona jest
polityka budowy narodowych czempiondw oraz rozwoju krajowego potencjatu
produkcyjnego), a takze w Ameryce Pétnochej. Wzrost mocy wytwdrczych
bedzie zbyt wysoki wzgledem faktycznie zgtaszanego popytu na produkty
chemiczne. Jak wynika z danych Bloomberg Inteligence tylko do korca 2025 r.
W USA zostanie uruchomionych kolejne 5 min ton produkciji etylenu, podczas
gdy w Chinach — ok. 18 min ton. Obnizy to poziom wykorzystania mocy
produkcyjnych w catym sektorze do poziomu ok. 80% (z obecnych ok. 85-90% w
zaleznos$ci od segmentu technologiczno—surowcowego). Obnizy to rentownosé
catego sektora, zuwagi na podwyzszong konkurencje.

e Wzrost konkurenciji dotyczy takze rynku krajowego. W ciggu 2-3 lat zostanie
uruchomiony zaktad produkcyjnych japoriskiej grupy Sumitomo Chemical.
Zaktad bedzie sie specjalizowat w produkcji na rzecz sektora automotive
(produkty bazujace na polipropylenie), ale mozliwe jest rozszerzenie portfolio.

Czynniki ryzyka
Tendencje popytowe

» Ryzyka popytowe dotyczqce szerokiego przemystu chemicznego (PKD 20),
jok réwniez analizowanego sektora produkcji pozostatych podstawowych
chemikaliéw organicznych (PKD 20.14) powigzane sq przede wszystkim z
rozwojem sytuadcji epidemicznej wptywajgcej na aktywnosé gospodarczq —
wszystkie niekorzystne scenariusze (np. kolejne fale zachorowan, nizsza od
oczekiwan skuteczno$é szczepionki, kolejne petne lub czesciowe ograniczenia
dziatalnosci gospodarczej) wptynetyby niekorzystnie na sytuacje w sektorach
bedacych gtéwnymi odbiorcami produktéw chemicznych.

e W przypadku sektora motoryzacyjnego problematyczne mogaq okazaé sie
w krétkim lub Srednim terminie zmiany tancuchéw dostaw w wyniku proceséw
M&A. Zaréwno alians Renault-Nissan-Mitsubishi, jok réwniez grupa Stellantis
(potaczenie grup Fiat Chrysler Automobiles i Grupe PSA) doprowadzq do
ograniczenia liczby swoich poddostawcoéw. Moze to prowadzi¢ do zmian takze
w odniesienie do przedsiebiorstw sektora chemicznego, ktére nie posiadajqg
dtugoletnich kontraktéw z przedsiebiorstwami motoryzacyjnymi.

e W przypadku sektora budowlanego w niektérych segmentach wystepuje
ryzyko wzrostu wrazliwos$ci na skutki epidemii. W segmencie budowy budynkoéw,
wobec oczekiwanej juz w scendriuszu bazowym stabej koniunktury w
segmencie komercyjnym, ryzyko dotyczy przede wszystkim sytuacji na rynku
mieszkaniowym. Spadek popytu na mieszkania w warunkach przedtuzajqcej sie
pandemii negatywnie wptywajqgcej na rynek pracy pociqggnatby za sobqg
organicznie aktywnos$ci przedsiebiorstw deweloperskich i budowlanych i
oznaczatby ograniczenie zapotrzebowania na chemiq budowlang, a takze farby
i kleje.

e Mimo lepszych perspektyw dia segmentu budownictwa
infrastrukturalnego, w jego przypadku takze moze doj$¢ do ostabienia popytu.
Ryzyka dotykajgcych tego segmentu nie sq powiqzane z biezqca sytuacjq
epidemicznaq, lecz majq raczej charakter typowy dla tego rodzaju budownictwa.

2021-03-04 )
Klauzula poufnosci: BOS jawne

19



Dotyczy to zatem przede wszystkim opdinienn proceséw inwestycyjnych
(trudno$é w pozyskaniu finansowania, decyzji administracyjnych, zmian
generalnego wykonawcy).

e Sektor spozywczy, charakteryzujgcy sie relatywnie stabilnym popytem, a
wiec takze stabilnym zapotrzebowaniem na produkty i pétprodukty przemystu
chemicznego nie generuje istotnych ryzyk popytowych. W niewielkim stopniu
mogq one pojawiac¢ sie w przypadku wystagpienia (ub znacznego przedtuzenia
wobec zatozer scenariusza bazowego) kolejnych ograniczer w funkcjonowaniu
branzy gastronomicznej i turystyczne;j.

¢ Wrolnictwie, ryzyka dla przemystu chemicznego dotyczq przede wszystkim
kwestii Srodowiskowych. Wspomniany wczesniej wzrost zapotrzebowania na
produkty o matym negatywnym wptywie na srodowisko, wykorzystywane w
rolnictwie ekologicznym, oznacza jednoczesnie ryzyko ograniczenia popytu na
tradycyjne nawozy i srodki ochrony roélin. Dodatkowo wskazaé nalezy na inne
zagrozenia popytowe w tym segmencie zwigzane z zaktéceniami produkciji
rolnej, takie jak susze czy powodzie.

Tendencje podazowe

e Znacznym ryzykiem dla przedsiebiorstw dziatajacych w segmencie
produkcji substancji chemicznych oraz gotowych produktéw chemicznych,
ktére sqg wykorzystywane w sektorze rolno-spozywczym jest koszt, czas oraz
ryzyka biznesowe zwiqgzane z dopuszczeniem substancji czynnych do obrotu
ha terenie Unii Europejskiej. W obliczu coraz bardziej restrykcyjnej polityki
ekologicznej Unii Europejskiej bedzie to zrodtem obcigzen dla przedsiebiorstw
specjalizujgcych sie w produkcji produktéw generycznych.

e Pandemia uwypuklita niekorzystne zjawisko pogorszenia sie dostepnosci
wybranych surowcéw niezbednych do produkcji chemicznej. Wsréd spétek
notowanych na GPW (m.in. Grupa Ciech S.A.) wskazywano przede wszystkim to
ryzyko w kontekscie pianek, a zatem potencjalny brak mozliwosci zachowania
ciqgtosci ich dostaw. Takze inne grupy chemiczne wskazujg na potencjalne
ryzyko w dostepnosci niektérych surowcéw, informujgc jednoczesnie o
wprowadzonych dziataniach zaradczych (m.in. Grupa Azoty S.A, PCC Rokita S.A.).

e W | 2021-25 mozliwe jest dalsze zwiekszenie $Swiatowych mocy
produkcyjnych wybranych segmentéw rynku chemicznego, a tym samym
wzrost presji konkurencyjnej wobec krajowych producentéw. Z uwagi na
normy w obszarze ochrony srodowiska, nowe zaktady produkcyjne nie bedq
powstawaty jako inwestycje typu green field w Europie, lecz przede wszystkim w
Azji Mniejszej (m.in. Turcja), Azji (m.in. ChRL Indie). Ryzyko wzrostu mocy
produkcyjnych dotyczy przede wszystkim segmentu bazujacego na produkcji
pochodnych sody kalcynowej oraz etylenu. Nie mozna wykluczaé
przyspieszenia realizacji projektéw takze w obszarze Srodkéw ochrony roslin.
Obecnie segment ten charakteryzuje sie nadpodazq, ale réwnoczesnie w skali
globalnej mozliwy jest wzrost popytu na wybrane rodzaje nawozéw.

Tendencje kosztowe

e W krotkim terminie czynnikiem ryzyka pozostaje alokacja bezptatnych
praw do emisji CO2 (tzw. EUA) w ramach unijnego systemu EU ETS. Sposéb
przydziatu ww. praw, a takze ich ilo§¢é bedg determinowaé zwtaszcza
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rentownos¢ segmentu wykorzystujgcego sode. W ramach tzw. IV fazy systemu
EU ETS (unijny system ograniczania emisji przez sektory m.n. — energetyczny, -
chemiczny, - ,pozostate przemysfowe”), utrzymane zostaty rozwigzania
dotyczqgce alokacji pewnej puli bezptatnych praw do emisji CO2. Przy czym dla .
2020-2030 ich ogdlna ilos¢ oraz poziom alokacji dla pojedynczej instalacji
wytworczej bedq nizsze niz dotychczas.

e Przy czym o ile szeroko rozumiany sektor chemiczny bedzie pozyskiwat
nieodptatne prawa do emisji (EUA), o tyle przedsiebiorstwa chemiczne (jako
podmioty, ktére co do zasady dziatajg w formie holdingéw lub duzych grup
kapitatowych) bedq zmuszone pozyskiwaé cze$é tych uprawnier na rynku
kapitatowym. Andliza sprawozdan finansowych dziatajgcych w Polsce grup
chemicznych (m.n. Grupa Ciech S.A, PCC Rokita S.A, PCC Exol S.A, Grupa Azoty
S.A, Grupa Azoty Putawy S.A., grupa Azoty Police S.A.) wskazuje, iz w 2019 r. ww.
podmioty musiaty pozyskaé na rynku ok. 20-40% potrzebnych im praw do
emisji. Nalezy podkresli¢, iz ww. obliczenie ma charakter utomny, z uwagi na fakt,
iz alokacja nieodptatnych praw do emisji z tytutu realizacji projektéw
uwzglednionych w Krajowym Programie Inwestycyjnym, jest rozliczana z
opdznieniem.

e Przedsiebiorstwa sektora chemicznego bedqg wystawione na presje
wynikajgcq z wysokiej zmiennosci cen uprawnien do emisji gazéw
cieplarnianych - EUA, ktére znajdujg sie w obrocie gietdowym. Znaczna
zmienno$¢ tego rynku byta szczegdlnie widoczna w 2020 r.

e Dodatkowo w kolejnych latach nalezy spodziewaé sie wzrostu kursu EUA, z
uwagi na min. przyjete zobowiqgzanie UE do redukcji emisyjnosci unijnej
gospodarki na poziomie 55% w 2050 r. Analizy Bloomberg New Energy Finance,
Refinitive — Thomson Reuters czy Centrum Analiz Klimatyczno-Energetycznych
Krajowego Osrodka Bilansowania i Zarzqdzania Emisjomi (CAKE-KOBIZE)
wskazujq, iz prognozy cen EUA do 2025 r. mieszczq sie w przedziale 25 — 40 EUR.
W potowie lutego 2021 r. cena EUA oscylowata w przedziale poziomu 38 - 40
EUR/EUA, a zatem zauwazalnie wyzej niz w 2020 r. (Srednio blisko 25 EUR).
Jednoczesnie, jest to poziom bliski sredniej dla prognoz cen (Bloomberg,
Refinitiv, CAKE-KOBIZE), prognozowanych na 2025 r. (ok. 32 EUR).

Ksztattowanie sie cen praw do emisji EUA Prognoza ksztattowania sie cen uprawnien do emisji CO2 (EUA)
w 2025i2030r.
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Zrédo: Bloomberg, BOS Bank Zrodo: Thomson Reuters, Bloomberg New Energy Finance, Polityka Ekologiczna Paristwa, KOBIZE, BOS Bank
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e Czynnikiem ryzyka pozostajq takze tzw. Konkluzje BAT, ktére przyjeto w 2017
r. Definiujg one poziomy emisyjnosci dla przedsigbiorstw przemystowych
dotyczqgce: pytéw (20-25 mg/NmS), tlenkéw siarki (200-250 mg/Nm3) oraz
tlenkéw azotu (200 mg/Nm3). W okresie przejsciowym, przedsiebiorstwa sektora,
ktére podlegaja pod dyrektywe ws. emisji przemystowych IED (2010/75), maijq
czas aby do koAca 2021 r. uzyskaé ww. maksymalne poziomy emisji. Ostatnie
orzeczenie TSUE doprowadzito do uniewaznienia tzw. Konkluzji BAT z 2017 r.
Zgodnie z sentencjg wyroku, sposéb ich przyjecia byt nieprawidiowy.
Jednoczes$nie Trybunat nakazat aby KE w do korica marca 2022 r. przygotowato
kolejnq ich wersje. W okresie przejSciowym obowiqzujg obecne konkluzje BAT.

e Czynnikiem ryzyka pozostaje ksztattowanie sie cen wybranych surowcow
wykorzystywanych przez sektor chemii. Dotyczy to przede wszystkim surowcow
ropopochodnych (ropa naftowa, gaz ziemny), jok réwniez w niektérych
wypadkach wegla kamiennego wykorzystywanych do produkcji substanciji
organicznych. Dlugoterminowe ksztattowanie sie cen tych surowcéw w ramach
kontraktow diugoterminowych, jak réwniez typu SPOT pozostaje pod presja skali
otwarcia gospodarek. Tym samym nalezy oczekiwaé wysokiej zmiennosci cen
tych surowcéw, co moze silnie wptywaé na rentowno$é przedsiebiorstw
sektora.

o Spotki sektora wystawione sq na podwyzszone ryzyko kursowe, co jest
bezposrednio powigzane z ich ekspozycjq na rynki eksportowe.
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B AN K
Wskazniki finansowe — PKD 20.14
Wskaznik 2014 2005 2016 207 2018 2019 oo v il
2018 2019 2020
Zmiana r/r przychodéw ogétem % -59 -228 128 -275 19 59 19 82 13
Zmiana rfr przychodow ze sprzedazy % -23  -229 57 -293 a1 59 07 73 N2
Wskaznik poziomu kosztow % 958 940 944 953 946 950 | 949 945 93]
Stopa zysku brutto % 42 6,0 56 47 53 50 5] 55 7.0
Stopa zysku netto % 36 50 46 37 47 44| 44 4B 6.2
Zyskownos$¢ sprzedazy % 52 71 6.4 59 74 63 68 70 a1
ROA % 36 58 54 52 6.4 57 58 6.4 72
ROE % 71 1,6 n5 15,3 17,0 15,0 17,2 16,2 187
Wskaznik ptynnosci (CR) - 14 15 12 10 I 10 12 09 1
Wskaznik podwyzsz. ptynnosci (QR) - 09 10 07 06 06 05 07 06 07
Wskaznik wysokiej ptynnosci (SQR) - 02 03 03 02 ol o1 02 o 02
Rotacja zapaséw ani 318 379 415 435 503  517| 463 392 394
CyKl naleznosci i 322 297 330 297 203 278 | 369 358 380
Wsp6tczynnik diugu % 500 500 520 660 620 620| 660 600 590
Naktady inwestycyjne min zt 3357 4172 3043 673 657 2630 | 349 1553 1762
Udziat inwestycji w nadw. finans. % 700 980 660 230 190 750| 140 560 590
Wydajnosé pracy min zt/os. 14 13 14 18 19 21 14 16 15

Zrédito: PONT Info (GUS dila firm pow.49 zatr.), BOS

Rozktad decylowy wybranych wskaznikéw finansowych (Il kw. 2020 r.)

Wskaznik D1 D2 D3 D4 D5 D6 D7 D8 D9

Przychody ogétem min zt 487 69,5 810 912 1008 1066 1346 4212 61,6
Przychody ze sprzedazy min zt 452 689 736 81,0 977 12,6 1201 3334 5236
Wskaznik poziomu kosztéw % 76,6 815 845 916 972 98] 987 1056 1095
Stopa zysku brutto % -96 -55 13 22 29 84 16,6 189 235
Stopa zysku netto % -90 -43 1 15 23 70 139 15,2 190
Zyskownosc¢ sprzedazy % -88 14 15 49 99 n4 17,0 185 226
ROA % -6.4 -21 18 31 37 6,5 189 207 274
ROE % -252 50 59 8l n2 25] 203 204 407
Wskaznik ptynnosci (CR) - 05 06 08 0 13 13 24 25 26
Wskaznik podwyzsz. ptynnosci (QR) - 04 04 04 07 09 10 17 20 22
Wskaznik wysokiej ptynnosci (SQR) 00 00 00 ol ol ol 0 0 12
Rotacja zapasow dni 236 204 30,0 369 380 443 55,0 638 776
Cykl naleznosci dni 16,3 277 29,9 424 435 469 494 54,2 746
Wspétezynnik dtugu % 26,0 280 30,0 330 56,0 59,0 63,0 68,0 780
Nakfady inwestycyjne min zt 0] 09 14 22 23 23 3] 38 195
Udziat inwestycji w nadw. finans. % 0,0 40 80 10 15,0 38,0 450 920 12,0
Wydajnos¢ pracy min zt/os. 05 06 06 07 08 10 1 17 45

Powyzsza tabela pozwala na pozycjonowanie konkretnego przedsiebiorstwa na tle rozktadu decylowego w branzy. D1 to pierwszy decyl, ktéry oznacza
maksymalng warto$é danego wskaznika jakq osigga 10% firm o najnizszych wynikach wsréd wszystkich firm objetych badaniem. Inaczej méwige 90% firm
objetych badaniem osigga warto$é wskaznika wyzszq niz D1. D2 to drugi decyl, czyli warto$¢ dla kolejnych 10% firm itd.
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Definicje wskaznikéw

Nazwa Wzér

wskaznik poziomu kosztow koszty uzyskania przychodéw z catoksztattu*100% / przychody ogétem
stopa zysku brutto zysk brutto / przychody ogdtem

stopa zysk netto zysk netto [ przychody ogoétem

zyskowno$¢ sprzedazy zysk ze sprzedazy [ przychody ze sprzedazy

stopa rentownosci aktywéw zysk netto [ aktywa catkowite

stopa rentownosci kapitatu wtasnego zysk netto [ kapitat wtasny

wskaznik ptynnosci majqtek obrotowy / zobowiqzania krétkoterminowe

wskaznik podwyzszonej ptynnosci (majqtek obrotowy - zapasy) | zobowigzania krétkoterminowe
wskaznik wysokiej ptynnosci gotéwka [ zobowigzania krétkoterminowe

rotacja zapaséw (zapasy ogétem [ koszty dziatalnosci operacyjnej)*liczba dni w okresie
cykl naleznosci (naleznosci z tytutu dostaw / przychody ze sprzedazy)*liczba dni w okresie
wspotczynnik dtugu zobowiqzania ogétem [ aktywa catkowite

udziat inwestycji w nadwyzce finansowej naktady inwestycyjne / nadwyzka finansowa

wydajnos¢ pracy przychody ogétem [ zatrudnienie

WAZNA INFORMACJA: Niniejszy materiat ma charakter prognozy, zostat opracowany wytgcznie w celu informacyjnym i nie moze by¢ traktowany
jako doradztwo ani porada inwestycyjna. W szczegdlnosci nie moze by¢ traktowany jako oferta lub rekomendacja do zawierania jakichkolwiek
transakciji. Nie jest to forma reklamy ani oferta sprzedazy jakiejkolwiek ustugi oferowanej przez BOS Bank. Przedstawione w niniejszej publikaciji opinie
i prognozy sg wyrazem niezaleznej oceny autoréw w momencie ich wydania i mogq ulec zmianie bez zapowiedzi. Informacje, w tym dane
statystyczne, zawarte w materiale pochodzqg z ogéinie dostepnych, wiarygodnych zrédet, jednak BOS Bank nie moze zagwarantowaé ich doktadnosci
i petnosci. BOS Bank nie ponosi odpowiedzialnosci za skutki decyzji podjetych na podstawie informaciji zawartych w niniejszym materiale.

Niniejszy dokument stanowi wtasnosé BOS Bank. Materiat moze byé wykorzystywany do opracowan wtasnych pod warunkiem powotania sie na
zrédto. Powielanie bqdz publikowanie niniejszego raportu lub jego czesci bez pisemnej zgody BOS Bank jest zabronione.

Bank Ochrony Srodowiska Spétka Akcyjna z siedzibq w Warszawie przy ul. Zelaznej 32, 00-832 Warszawa, zarejestrowana w Sqdzie Rejonowym dla
m.st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqdowego pod nr KRS: 0000015525 NIP: 527-020-33-13; kapitat zaktadowy:
929 476 710 zt wptacony w catosci.
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