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Podstawowe informacje

e Raport przedstowia analize sektora produkcji metalowych elementéw
konstrukcyjnych, na ktéry sktadojg sie dwie branze: Produkcja konstrukcji
metalowych i ich czeéci (PKD 2511) oraz Produkcja metalowych elementéw stolarki
budowlanej (PKD 2512).

e W ramach omawianego sektora produkowane sg min. metalowe szkielety
konstrukcji dla budownictwa, metalowe szkielety konstrukcji dia przemystu (np.
szkielety do piecéw hutniczych, urzqdzen diwigowych), prefabrykowane budynki z
metalu, metalowe drzwi, okna, Scianki dziatowe, bramy itp. Sektor ten jest wiec
bardzo silnie powiazany z budownictwem.

e Wediug stanu na koniec 2018 r, w sektorze dziatoto 880 podmiotdw
zatrudniajgcych powyzej 9 pracownikéw, z czego 360 to przedsiebiorstwa
zatrudniajace powyzej 49 oséb. Od wielu lat liczba firm prowadzqcych dziatalnosé w
sektorze pozostaje wzglednie stabilna.
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SYTUACJA BIEZACA

¢ Koniunktura w produkciji metalowych elementéw konstrukcyjnych jest silnie
zalezna od sytuacii w sektorze budowlanym. R6znego rodzaju metalowe elementy
konstrukcyjne wykorzystywane sq w zasadzie we wszystkich segmentach
budownictwa. Producenci stalowych elementéw konstrukcyjnych najczesciej
wystepuja w roli dostawcéw/podwykonawcéw firm budowlanych realizujgcych
inwestycje.

e W budownictwie infrastrukturalnym konstrukcje stalowe znajdujg zastosowanie
przy budowie mostéw, wiaduktéw, systemdédw odwodnieri,  barierach
energochtonnych, ostonach akustycznych, konstrukcjach oswietleniowych i innej
infrastrukturze towarzyszqcej. W budownictwie przemystowym konstrukcje stalowe
wykorzystuje sie przede wszystkim do budowy szkieletéw réznego rodzaju hal oraz
budynkéw wielopietrowych (W tym o przeznaczeniu handlowym i biurowym).
Podobnie jok w budownictwie mieszkaniowym, konstrukcje stalowe wykorzystywane
sq do budowy bram i ogrodzen oraz elementéw takich jok np. ktadki czy schody
ewakuacyjne. Ponadto konstrukcje stalowe znajdujg zastosowanie przy budowie
masztéw telekomunikacyjnych, stupéw energetycznych, koput i innego rodzaju
nietypowych obiektéw budowlanych.

e Lata 2017-18 to okres dobrej koniunktury w budownictwie — sprzedaz produkcii
budowlano-montazowej rosta w tym czasie hominalnie odpowiednio o 12,9% oraz
213%. Sektor budowlany rozwijat sie w tym okresie zaréwno dzieki aktywnosci w
segmencie budowy budynkéw (nominalne wzrosty odpowiednio 0 14% i187%), jak i w
segmencie robét o charakterze infrastrukturalnym (11,7% i 23,7%).
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¢ Z punktu widzenia producentéw stalowych, najwazniejsze sq dwa segmenty
sektora budowlanego: budownictwo obiektéw komercyjnych (przemystowych,
magazynowych, biurowych itp.) oraz infrastrukturalne, ze szczegéinym
uwzglednieniem budowy mostéw, wiaduktéw, estakad i innych podobnych
obiektéw inzynieryjnych. W przypadku budynkéw przemystowych, tempo wzrostu
sprzedazy produkciji budowlano-montazowej byto w ostatnim czasie nieco nizsze niz
ogdétem w catym sektorze budowlanym, ale poza stabym dla catego sektora rokiem
2016, wzrost utrzymywat sie na solidnym poziomie (10-14%). W przypadku budowy
mostéw, wiaduktéw itp. mozna natomiast dostrzec sporg zmienno$é dynamiki
wzrostu. Spowodowane to jest faktem, ze segment ten jest relatywnie maty, a co za
tym idzie zakonczenie jednej lub kilku wiekszych inwestycji tego typu w danym
okresie skutkuje wysokq dynamikg wzrostu, w kolejnych okresach (z powodu
wysokiej bazy odniesienia) dynamika moze byé niska lub nawet ujemnoa.

Zmiana sprzedazy produkcji budowlano-montazowej w Zmiana sprzedazy produkcji budowlano-montazowejw
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e W 2019r.w sektorze budowlanym utrzymuje sie dobra koniunktura, choé¢ tempo
wzrostu sprzedazy produkcji budowlano-montazowej jest nizsze niz w bardzo
dobrym 2018 r. Nominalny wzrost sprzedazy budowlano-montazowej wyniést w
pierwszym pétroczu 10,5% (realnie 6,6%). Wzrost produkcji w segmencie budowy
budynkéw przemystowych i magazynowych wyniost 16%, hatomiast w segmencie
budowy mostéw, tuneliitp. 5,7%.

o Efektem dobrej koniunktury w sektorze budowlanym jest utrzymujacy sie w
ostatnim czasie wysoki popyt na metalowe elementy konstrukcyjne
wykorzystywane na budowach. Potwierdzeniem tego jest systematyczny wzrost
przychodéw ze sprzedazy w omawianym sektorze, ktére w |. 2016-18 rosty rok
rocznie o ponad 7%.

Wyniki finansowe

e Produkcja metalowych elementéw konstrukcyjnych charakteryzuje sie w
ostatnich latach systematycznym wzrostem przychodéw — Srednioroczne tempo
wzrostu od 2008 r. wynosi 6,8%. Wzrost przychodéw w 2018 r. uksztattowat sie na
poziomie 5%, a wiec nieco ponizej diugookresowej Sredniej. W | kw. 2019 r, w grupie
duzych firm (pow. 49 zatr.) odnotowa ny zostat wzrost przychoddw o 4,6%.

e W ostatnich latach sektor produkciji konstrukcji metalowych pozostaje trwale

rentowny - w okresie 2008-2018 Srednia warto$é stopy rentownosci brutto
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wynosita 5]1% a stopy rentownosci netto 42%. W 2018 r. oba te wskazZniki
uksztattowaty sie ponizej diugookresowej Sredniej przyjmujac wartosci odpowiednio
44% oraz 37% Natomiast w | kw. 2019 r, rentownosé¢ brutto sektora (dla firm
zatrudniajgcych pow. 49 0séb) wyniosta 4,7%, d rentowno$é netto 4,0%.

Przychody i koszty ogétem Tempo wzrostu kosztéw i przychodéw
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e W | 2017-2018 utrzymywat sie relatywnie wysokie poziom naktadéw
inwestycyjnych w omawianym sektorze — wartosé inwestycji wyniést ok.1.2-1.3 mid
zt, a wiec niemal tyle samo co w rekordowym pod tym wzgledem 2015 r. Na
wysokim poziomie, zblizonym do 60%, utrzymuje sie takze w ostatnim czasie relacja
naktaddéw na srodki do nadwyzki finansowej. Inwestycje w sektorze zwigzane sq
przede wszystkim z rozbudowq mocy produkcyjnych powodowang rosngcym
zapotrzebowaniem na wyroby stalowe ze strony sektora budowlanego.

Stopa zysku brutto i netto Naktady inwestycyjne
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e W strukturze kosztéw sektora dominuje zakup materiatéw, a wiec sq to przede
wszystkim koszty zwigzane z zakupem stali. Udziat tej pozycji wynosit w 2018 r. niemal
50% kosztéw ogdtem. Koszty zakupu materiatéw rosty w 2017 r. oraz w | pot. 2018 r,
jednak w Il pot. 2018 r. wyraznie sie zmniejszyty — spadek wynidst prawie 12% rfr, co
moze mie¢ zwiqgzek ze spadkiem cen stali na rynku Swiatowym. W I pot. ubiegtego
roku rosty natomiast szybciej niz poprzednio koszty wynagrodzen oraz koszty energii.
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Struktura kosztéw rodzajowych Tempo wzrostu kosztéw rodzajowych
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Handel zagraniczny

e Waznym elementem dziatalnosci firm z sektora produkcji metalowych
elementéw konstrukcyjnych jest sprzedaz produktéw na rynkach zagranicznych.
Udziat eksportu w sprzedazy realizowanej przez podmioty nalezqgce do
omawianego sektora od wielu lat wynosi ok. 40%. W | kw. 2019 r,, w grupie duzych firm
(pow. 49 zatr) udziat ten wyniést 51% jednak nalezy zaznaczyé, ze w grupie
najwiekszych przedsiebiorstw udziat eksportu jest zazwyczaj nieco wyzszy niz w

sektorze ogétem.
Udgziat eksportu w sprzedazy (PKD 25.1) Handel zagraniczny (konstrukcje i czesci konstrukcji z zeliwa i
stali, ptyty, prety, profile itp.)
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e Polska od wielu lat notuje bardzo duze dodatnie saldo wymiany
miedzynarodowej w obrocie konstrukcjami zeliwnymi i stalowymi, ptytami,
pretami, profilami i innymi tego typu produktami metalowymi. W 2018 r. wartosé
eksportu tej grupy towardw wyniosta 10 mid zt i byta o prawie 8% wyzsza niz rok

wezesniej. W tym samym czasie wartosé importu wyniosta 2,5 mid zt, a zatem saldo
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wymiany handlowej z zagranicq wyniosto 75 mid zt. Od 2012 r. (z wyjatkiem 2015 r.)
dodatnie saldo handlu zagranicznego dla  analizowanej grupy produktow
systematycznie sie zwiekszal.

Eksport — najwazniejsze kraje Import - najwazniejsze kraje
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e Gtéwnym rynkiem eksportowym dla polskich producentéw konstrukcji stalowych
i innych mniejszych elementéw metalowych sq Niemcy, ktérych udziat w eksporcie
w 2018 r. wynosit prawie 40%. Kolejne kraje w tym zestawieniu charakteryzuje znacznie
mniejszy 5-6 procentowy udziot.

e W strukturze importu takze dominuja Niemcy, na ktére przypada prawie 36%
wartosci sprowadzanych do Polski konstrukcji metalowych. Dwa kolejne miejsce w
tym zestawieniu zajmujq kraje azjatyckie — Korea Pid. oraz Chiny, ktérych udziot w
imporcie z roku na rok sie zwieksza, przede wszystkim za sprawg wysokiej
konkurencyjnosci cenowej tamtejszych dostawcdw.

PERSPETKYWY, CZYNNIKIRYZYKA, CZYNNIKI SUKCESU

Perspektywy

¢ Perspektywy sektora produkcji konstrukgciji stalowych sq z jednej strony mocno
zalezne od stanu koniunktury w budownictwie, a z drugiej — z uwagi na znaczgcy
udziat eksportu w sprzedazy - od popytu zgtaszanego przez odbiorcow
zagranicznych.

e Czynnikiem w istotny sposéb warunkujgcym stan koniunktury w sektorze
budowlanym jest sytuacja makroekonomiczna. Wedtug naszej prognozy, w drugiej
potowie 2019 r. tempo wzrostu PKB w Polsce nieco zwolni i w Il kw. wyniesie 4%, a w IV
kw. 3,8%. W efekcie roczne tempo wzrostu w roku biezgcym wyniesie 4,2%. W 2020 r.
wzrost PKB wyniesie natomiast 3,6%. Spowolnienie wzrostu gospodarczego w Polsce
bedzie zwigzane przede wszystkim z wolniejszym wzrostem gospodarki Swiatowej,
w tym europejskiej. Jednak w naszej ocenie, wzrost gospodarczy na poziomie
powyzej 3% nadal stwarzat bedzie korzystne warunki dla rozwoju sektora
budowlanego, szczegélnie w kontekscie innych korzystnych uwarunkowan
(potrzeby inwestycyijne, srodki finansowe z UE).
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¢ Stan koniunktury gospodarczej za granicq jest obecnie z dwéch powodéw
kluczowym czynnikiem ryzyka dla sektora. Po pierwsze, koniunktura w
Europie wptywa istotnie na sytuacje gospodarczg w Polsce, a po drugie,
warunkuje wielko§é popytu na eksportowane z Polski konstrukcje stalowe.
Konsekwencjq pogarszajgcych sie danych i nastrojéw w Europie sq korekty w
doét prognoz na lata 2019-20. Wedtug naszych zatozen, tempo wzrostu PKB w
Unii Europejskiej w 2019 r. wyniesie ok. 1% i na tym niskim poziomie pozostanie
takze w roku kolejnym. Gospodarka niemiecka, gdzie kierowana jest najwieksza
czes¢ krajowego eksportu konstrukcji stalowych rozwijata sie bedzie jeszcze
wolniej — w 2019 r. wzrost bedzie nizszy niz 0,5%, natomiast rok pdzniej moze
nieznacznie przekroczy¢ ten poziom.

e Uwzglednigjgc otoczenie  makroekonomiczne, a takze aktualne
uwarunkowania sektorowe, wydaje sie, ze krajowy sektor budowlany ma w
horyzoncie $redniookresowym nadal korzystne perspektywy rozwojowe, choé
jednoczesnie jest obarczony kilkoma powaznymi ryzykami (o czym szerzej w
kolejnej czesci raportu). Biezqgce dane na temat dynamiki produkcji budowlano-
montazowej sq nadal dobre, ale jednak wyraZnie stabsze niz w ubiegtym roku. Choé
W ndjblizszym czasie nie nalezy spodziewaé sie powaznego kryzysu w
budownictwie, to stabsze dane mogq byé pierwszym sygnatem nadchodzqgcego
silniejszego pogorszenia koniunktury w tym sektorze. Potwierdzajq to takze wyniki
prowadzonego przez GUS badania koniunktury — w ostatnich miesigcach wskazniki
wyliczane na podstawie ocen przedsigbiorcéw wyraznie sie obnizyty.

e Jak zostato wspomniane wczesniej, konstrukcje i elementy metalowe
wykorzystywane sq we wszystkich segmentach budownictwa jednak najwieksze
znaczenie dla producentéw tego typu wyrobéw ma budownictwo infrastrukturalne
oraz budownictwo obiektéw komercyjnych (obiekty magazynowe, handlowe,
przemystowe, biurowe)

¢ Segment budownictwa infrastrukturalnego, mimo aktualnie nieco nizszej
aktywnosci, wcigz nalezy do najbardziej perspektywicznych segmentéw
krajowego sektora budowlanego. Aktualnie w budowie pozostaje ponad 1200 km
dutostrad, drég ekspresowych i innych drég krajowych. Okoto 200 km drég
znajduje sie na etapie przetargowym. Przygotowywane sq przetargi na kolejne
ponad 2000 km tego typu drég z perspektywq redlizacji do konca 2025 r., jednak
wydaje sie mato prawdopodobne, aby udato sie w tym terminie zrealizowaé w
catosci ten cel inwestycyjny.

e Wedtug obowigzujgcych dokumentéw rzgdowych, w |. 2018-25 na budowe drég
przeznaczonych ma zostaé 141 mid zt, a kolejne 55 mid zt kosztowaé maija inwestycje
zwiqzane z infrastrukturg kolejowq, gdzie wykorzystanie konstrukcji stalowych
réwniez znajduje szerokie zastosowanie.

¢ Korzystnie nalezy ocenié perspektywy budownictwa obiektéw komercyjnych —
wedtug danych firmy Colliers International, na koniec | kw. 2019 r. w budowie
pozostawato 21 min m? powierzchni magazynowej (wobec 16,6 m? powierzchni
dostepnej ogétem). Oznacza to, ze obserwowany w ostatnich latach boom
inwestycyjny na rynku nieruchomosci magazynowych nadal trwa, co z kolei jest
optymistycznym sygnatem dla producentéw metalowych konstrukcji dla
budownictwa. Technologie budowlane oparte na konstrukcjach stalowych
wykorzystywane sq bowiem w najwiekszym stopniu wiasnie w obszarze
budownictwa magazynowego.
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e Relatywnie wysoki popyt inwestycyjny utrzymuje sie takze w innych obszarach
budownictwa komercyjnego. Na koniec | kw. 2019 r. w Warszawie i na rynkach
regionalnych w budowie pozostawato ponad 2 min m? (wobec 107 m? powierzchni
dostepnej) oraz ponad 430 tys. m? powierzchni w duzych obiektach handlowych
(wobec dostepnych 12 min m?2).

e Czynnikiem determinujgcym popyt na metalowe elementy konstrukcyjne sa
réwniez inwestycje w sektorze przedsiebiorstw. Wedtug naszej prognozy, w 2020 r.
tempo wzrostu naktadéw na srodki trwate w krajowych firmach wyniesie 4,0%, a
rok pézniej 4,5%. Wzrost inwestycji bedzie zatem szybszy niz w latach poprzednich, co
bedzie spowodowane z jednej strony koniecznosciq nadrobienia zalegtosci
narastajgcych w okresie ograniczonego wzrostu inwestycji, a z drugiej potrzebg
modernizacji i rozbudowy mocy produkcyjnych w warunkach systematycznie
rosnqcego popytu w wielu gateziach przemystu.

Czynniki ryzyka

¢ Obecnie, najistotniejsze ryzyka dla przedsiebiorstw zajmujacych sie produkcija
metalowych elementéw konstrukcyjnych zwigzane sq z sytuacja w sektorze
budowlanym. Problemy firm budowlanych przektadajqg sie bowiem bardzo szybko
na ich podwykonawcéw i dostawcoéw, a do tego grona zaliczajq sie wtasnie firmy
dziatajgce w analizowanym sektorze.

¢ Sektor budowlany, a przez to takze powigzane z nim gatezie przemystowe, jest
bardzo wrazliwy na zmiany koniunktury makroekonomicznej, stad czynnik ten
uznaé nalezy za bardzo istotny w bilansie ryzyk. Cho¢ w zaprezentowanym powyzej
scenariuszu  makroekonomicznym nie przewidujemy w najblizszym  czasie
znaczqgcego  ostabienia  koniunktury  gospodarczej w  Polsce, to ryzyko
makroekonomiczne rosnie obecnie w zwiqzku z pogarszajgcq sie koniunkturg w
gospodarce swiatowej, w tym takze europejskiej.

e Niepewno$¢ w gospodarce $Swiatowej zwiqzana jest przede wszystkim z
utrzymujgcym sie napieciem w relacjaoch handlowych miedzy USA a Chinami.
Ustanowione w ostatnim czasie bariery w handlu miedzynarodowym oraz grozba
wprowadzenia kolejnych  ograniczern  skutkujg spowolnieniem w  handlu
miedzynarodowym, a co za tym idzie hegatywnie wptywajg na wzrost w swiatowej
gospodarki. Powazne symptomy spowolnienia widoczne sq juz w gospodarce
niemieckiej — kluczowej z punktu widzenia polskiego eksportu. Ostabienie
koniunktury zewnetrznej bedzie negatywnie wptywato réwniez na polska
gospodarke - czynnik ten jest waznq przyczyna prognozowanego przez nas
spowolnienie wzrostu PKB w Polsce w drugiej potowie 2019 r. oraz w I. 2010-21. Na
negatywne efekty spowolnienia wzrostu w Europie i na $wiecie szczegdlnie narazone
sq branze eksportowe, do ktérych zalicza sie produkcja metalowych elementéw
konstrukeyjnych.

e Aktualnie, poza powyzszymi ryzykami makroekonomicznymi, gtéwne ryzyka
dla sektora budowlanego zwigzane sq ze znacznym wzrostem kosztow
dziatalnosci — przede wszystkim kosztéw pracy, ale takze kosztéw materiatéw
budowlanych. W lipcu 2019 r, wysokie koszty zatrudnienia joko istotng bariere
prowadzenia dziatalno$ci  wskazato 632% ankietowonych przez GUS firm
budowlanych (o 16 pkt. proc. wiecej niz rok wezeshiej). Z kolei na wysokie koszty
zakupu materiatéw wskazato 35,6% firm (tyle samo co rok wezesniej).
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e Wysokie biezgce koszty dziatalnosci w potqgczeniu z czestg w sektorze
budowlanym praktykg opézniania ptatnosci przez inwestoréw lub generalnych
wykonawcow, skutkuja pogarszaniem sie sytuadcji ptynnosciowej firm
budowlanych, a to z kolei rodzi op6Zznienia w ptatnosciach dostawcom materiatéw
budowlanych. W skrajnych przypadkach — upadtosci firm budowlanych — dostawcy
zmuszeni zostajq do dochodzenia swoich roszczen na drodze sqdowej w ramach
postepowania upadtosciowego.

¢ Przedstawiony mechanizm niewyptacalnosci i zatoréw ptatniczych w sektorze
budowlanym jest bardzo istotny dla firm zajmujacych sie produkcja konstrukciji
stalowych, poniewaz firmy te dziatajg zwykle jako dostawcy lub podwykonawcy
firm budowlanych. Oznacza to duze ryzyko opéznienia lub braku zaptaty za
dostarczone na budowe wyroby w przypadku pogorszenia sytuacii finansowej iflub
niewyptacalnosci firmy wykonawczej.

¢ Najwazniejszym kosztowym czynnikiem ryzyka dla producentéw metalowych
elementéw konstrukcyjnych jest cena stali, bedqcej podstawowym materiatem
wykorzystywanym w procesie produkcji. Sytuacja na rynku stali jest obecnie
skomplikowana i niepewna, przede wszystkim z uwagi na bariery celne w wymianie
miedzynarodowej. W marcu 2018 r. USA wprowadzty cta w wysokosci 25% na
importowanq stal. W odpowiedzi Unia Europejska wprowadzita srodki ochronne w
postaci cet w wysoko$ci 25% na wolumen importowanych wyrobdéw stalowych
przekraczajqcey Sredniq wielkos¢ importu z ostatnich trzech lat, w celu ograniczenia
naptywu na unijny rynek stali pierwotnie przeznaczonej na rynek amerykariski.

¢ W zgodnej opinii ekspertéw na swiecie wystepuje obecnie duza nadpodaz stali
- nadmierne zdolnosci produkcyjne wynoszq ok. 760 min ton stali rocznie. Nodmiar
stali na rynku $wiatowym wynika jednak nie tylko z nadmiernych mocy
produkeyjnych, ale wigze sie takze z aktualng sytuacjg w gospodarce Swiatowej —
przede wszystkim w zwigzku z ostabieniem koniunktury gospodarczej w Chinach oraz
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mniejszym zapotrzebowaniem na stal ze strony sektora motoryzacyjnego. W efekcie
na rynku stali widoczna jest coraz silniejsza presja na spadki cen. Wedtug
analitykéw banku Merrill Lynch, w I. 2020-21, cena stali na rynku amerykanskim moze
obnizy¢ sie 015-25% w stosunku do poziomu z 2018 r.

¢ Podobne tendencje mogaq wystqpic takze na europejskim rynku stali,ztym ze w
Europie popyt na stal ciggle rosnie (w odréznieniu od USA i Chin), a ponadto rynek
europejski jest obecnie chroniony barierami celnymi, ktére przeciwdziatajg
spadkom cen na wigkszq skale. Niemniej jednak wydaje sie, ze obecnie wiecej
wskazuje na mozliwe spadki cen stali na rynku europejskim (w tym w Polsce) niz na
wzrost cen tego surowca.

e Specyfikq branzy produkcji konstrukcji stalowych jest mozliwosé
uczestniczenia firm dziatajacych w sektorze duzych projektach inwestycyjnych —
zarbwno w inwestycjach infrastrukturalnych, jak i duzych inwestycjach
przemystowych. Udziat w tego typu duzych inwestycjach wiqgze sie jednak z
ryzykiem zwigzanym z mozliwosciq opéznien (czasem duzych) w realizacji projektu
lub zerwania przez inwestora kontraktu z generalnym wykonaweg. Dla firm
zajmujgcych sie produkcja konstrukcji metalowych, ktére w takich przypadkach
wystepujg joko dostawcy lub podwykonawey oznacza to ryzyko opdinien w
ptatnosciach lub nawet braku zaptaty za dostarczone produkty i koniecznosé
dochodzenia roszczeh na drodze sqdowej. W konsekwenciji oznacza to na narazenie
przedsiebiorstw, szczegdlnie tych z mniejszym potencjatem finansowym, na
powazne ryzyka ptynnosciowe.

Czynniki sukcesu

e Z uwagi na duzq liczbe przedsigbiorstw oraz relatywnie niewielkie
zréznicowanie  produktowe, sektor produkcji metalowych elementéw
konstrukcyjnych cechuje duze natezenie konkurencji rynkowej. Z tego wzgledu
czynnikiem sukcesu w sektorze jest wysoka konkurencyjnosé - kosztowa,
jokosciowa oraz w odniesieniu do ustug okoto sprzedazowych oferowanych
klientom.

e Gtéwnq kategoriq kosztéw w omawianym sektorze sq koszty zakupu materiatéw,
a wiec w tym przypadku przede wszystkim stali i wyrobéw stalowych. Przewage
konkurencyjna majg wiec firmy posiadajace sprawdzone i tanie Zrédta
zaopatrzenia w wysokiej jaokosci stal i produkty stalowe — zaréwno Zrédta krajowe,
jak i zagraniczne. Istotna jest takze dywersyfikacja dostawcéw, z uwagi na fakt
zdarzajgcych sie w sektorze stalowym ograniczei podazowych (np. zwigzanych z
przestojami remontowymi w hutach).

e Czynnikiem sukcesu jest takze realizacja duzych kontraktéw inwestycyjnych —
rodzi to co prawda ryzyka wspomniane powyzej — ale jednoczesnie daje mozliwosé
stabilnego rozwoju w oparciu o diugookresowe przychody. Ponadto realizacja
duzych kontraktéw daje mozliwos¢ czerpania tzw. korzysci skali polegajacych min.
na ograniczaniu jednostkowych kosztéw zakupu pétproduktéw (duze zaméwienie —
nizsza cena producenta) czy ograniczaniu kosztéw statych. Z opinii wyrazanych
przez menadzerdéw firm zajmujqeych sie produkcjq konstrukgiji stalowych wynika, ze
optymalng sytuacjq jest redlizacja duzego kontraktu inwestycyjnego, przy
jednoczesnej redlizacji kilku (lub kilkunastu — w zaleznosci od wielkosci firmy)
mniejszych kontraktow.
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¢ Czynnikiem sukcesu jest wykwalifikowany i doswiadczony zespét pracownikéw
- jest to w tej branzy szczegdlnie istotne, poniewaz realizowane inwestycje sq
bardzo zréznicowane i czesto majqg nietypowy charakter. Tym samym oznacza to,
ze istotnym czynnikiem sukcesu jest doswiadczenie catego przedsiebiorstwa, a wiec
czas funkcjonowania na rynku oraz liczba zrealizowanych w tym czasie projektow
inwestycyjnych.

e Wsréd czynnikéw sukcesu wymieni¢ nalezy takze oferowanie przez firme
dodatkowych ustug zwigzanych z realizacjg inwestyciji, przede wszystkim ustug
projektowych. Czes¢ firm dziatajgcych na rynku posiada wiasnego projektanta lub
bardziej rozbudowany zespédt projektowy, dzieki czemu moze, jesli taka jest wola
zleceniodawcy, realizowac inwestycje w oparciu o wiasny projekt. Korzysci z takiego
rozwigzania sq dwojakie. Po pierwsze, ustugi projektowe stanowiq dodatkowe Zrédto
przychodu, a po drugie realizacja inwestycji w oparciu o wiasny projekt minimalizuje
prawdopodobieristwo problemdéw technicznych w czasie realizacji zlecenia, a
zatem skraca czas i koszty prac.
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Zatgcznik — wskazniki finansowe — PKD 25.1
Wskaznik 2010 201 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Zmiana rfr przychodéw ogétem % 8] 283 72 -16 929 11 84 89 51
Zmiana r/r przychodéw ze sprzedazy % 6.2 201 67 11 125 27 7.4 75 7.2
Wskaznik poziomu kosztéw % 38 46 44 53 59 6.2 57 37 4.4
Stopa zysku brutto % 3] 37 36 44 49 53 49 3,0 37
Stopa zysku netto % 44 5,6 47 57 6.2 6.0 59 4] 48
Zyskownos¢ sprzedazy % 962 954 95,6 947 941 939 943 96,2 956
ROA % 4,0 5.0 51 59 6.8 6.8 6.4 4,0 5]
ROE % 89 n9 n2 n9 134 133 135 8,0 10,2
Wskaznik ptynnosci (CR) - 14 14 14 14 16 16 16 15 15
Wskaznik podw. ptynnosci (QR) - 09 10 10 10 " 12 1 10 09
Rotacja zapaséw dni 53 46 47 50 50 48 51 52 52
Cykl naleznosci dni 77 79 74 74 69 74 69 70 64
Wspétczynnik dtugu % 55 58 53 51 50 49 49 50 51
Naktady inwestycyjne min zt 787 862 195 912 954 1301 927 n74 1293
Wydajnos¢ pracy min z}/os. 0,65 049 0,66 048 044 058 039 0,58 0,57
Udziat inwestycji w nadw. finans. % 26 3] 32 32 33 33 34 36 38
Zrédito: PONT Info (dane GUS dia firm pow. 9 zatr,), BOS Bank
Rozktad decylowy wybranych wskaznikéw finansowych
Wskaznik D1 D2 D3 D4 D5 D6 D7 D8 D9
Przychody ogdtem min zt 215 427 6,52 933 1313 1749 2490 3985 7349
Przychody ze sprzedazy min zt 178 372 574 849 1216 1642 2294 3546 6860
Wskaznik poziomu kosztow % 8261 8854 9191 94,00 9571 9742 9872 9992 10690
Stopa zysku brutto % -6,96 0,06 124 2,59 4,26 6,00 796 11,40 17,39
Stopa zysku netto % -6,96 0,03 0,88 218 3,62 516 6,82 10,03 15,20
Zyskownos¢ sprzedazy % -850 -068 129 282 432 612 807 n7 o 1729
ROA % -10,16 0,05 151 365 614 8,60 12,48 18,22 29,31
ROE % -8514  -178 279 6,90 170 1715 2414 3368 5226
Wskaznik ptynnosci (CR) - 075 103 121 142 172 204 250 338 528
Wskaznik podw. ptynnosci (QR) - 035 058 079 098 122 155 189 260 415
Rotacja zapasow dni 0,00 6.42 1377 2170 3077 4263 5474 7237 9938
Cykl naleznosci dni 2329 3273 425l 5371 6238 7448 8807 10515 1483
Wspdtezynnik diugu % 017 026 035 044 0550 0559 0,67 079 093
Naktady inwestycyjne min zt 0,00 0,00 0,01 0,04 0,09 021 0,50 112 271
Wydajnosé pracy min zt/os. on 016 019 024 029 033 0.41 052 075
Udziat inwestycji w nadw. finans. % 0,00 0,00 0,00 0,02 0,06 015 025 0,45 0,97

Zrédito: PONT Info (dane GUS dila firm pow. 9 zatr.,), BOS

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

Nazwa Wzér

Wskaznik poziomu kosztéw Koszty uzyskania przychodéw z catoksztattu*100% / Przychody ogétem
Stopa zysku brutto Zysk brutto / Przychody ogétem

Stopa zysk netto Zysk netto [ Przychody ogétem

Zyskownos¢ sprzedazy Zysk ze sprzedazy [ Przychody ze sprzedazy

Stopa rentownosci aktywow Zysk netto [ Aktywa catkowite

Stopa rentownosci kapitatu wtasnego Zysk netto [ Kapitat wtasny

Wskaznik ptynnosci Majatek obrotowy [ Zobowigzania krétkoterminowe

Wskaznik podwyzszonej ptynnosci (Majqtek obrotowy - Zapasy) | Zobowigzania krétkoterminowe

Rotacja zapaséw (Zapasy ogétem [ Koszty dziatalnosci operacyjnej)*liczba dni w okresie
Cykl naleznosci (Naleznosci z tytutu dostaw / Przychodly ze sprzedazy)*liczba dni w okresie
Wspétczynnik diugu Zobowigzania ogétem [ Aktywa catkowite

Wydajnos¢ pracy Przychody ogétem [ Zatrudnienie

Udziat inwestycji w nadwyzce finansowej Naktady inwestycyjne / Nadwyzka finansowa

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 publikacii
opinie i prognozy sq wyrazem niezaleznej oceny autoréw w momencie ich wydania i mogq ulec zmianie bez zapowiedzi. Informacje, w tym dane
statystyczne, zawarte w materiale pochodzq z ogélnie dostepnych, wiarygodnych Zrédet, jednak BOS Bank nie moze zagwarantowaé ich
doktadnosci i petnosci. BOS Bank nie ponosi odpowiedzialnosci za skutki decyzji podjetych na podstawie informacji 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 siedzibg w Warszawie przy ul. Zelaznej 32, 00-832 Warszawa, zarejestrowana w Sqgdzie Rejonowym dla
m.st. Warszawy w Warszawie, Xl 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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