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SPRZEDAZ HURTOWA MATERIAtOW BUDOWLANYCH
(PKD 46.73)

W skrécie

e Branza hurtowej sprzedazy materiatéw budowlanych weszta w 2022 rok w
bardzo dobrej kondycji finansowej. Wynik finansowy brutto w 2021 r. wynidst
rekordowe 3,4 mld zt, co oznacza jego podwojenie w stosunku do Sredniego
poziomu z dwéch poprzednich lat. Z kolei rentowno$é brutto wyniosta 6,8%,
wobec Sredniej z dwoéch poprzednich lat na poziomie 4,6%. Branza cechuje sie
bardzo wysokim odsetkiem firm rentownych — w 2021 r. wyniést on prawie 96%.

e Bardzo dobre wyniki finansowe branzy sq w duzej mierze zastugq
niespotykanego wczesniej wzrostu cen materiatéw budowlanych, w
warunkach ich ograniczonej podazy, przy jednoczesnym silnym wzroscie
popytu. To pozwolito firmom handlowym na podniesienie marzy oraz umozliwito
sprzedaz po wyzszych cenach produktéw wczesniej zakupionych po nizszych
cenach. Wedtug danych Polskich Sktadéw Budowlanych, ceny materiatéw
budowlanych w pod koniec 2021 r. byty wyzsze o ponad 20% niz w grudniu roku
poprzedniego, a na poczqtku Il kw. 2022 r. o pomad 30% r/r.

e Oczekujemy spowolnienia aktywnoSci w segmencie wznoszenia
budynkéw, co bedzie efektem natozenia sie kilku czynnikéw: mniejszej
aktywnosci w budownictwie jednorodzinnym, ograniczenia skali remontéw po
pandemicznym boomie, ograniczenia aktywnosci inwestycyjnej na rynku
deweloperskim, spowolnienia  aktywnosci w segmencie budynkéw
komercyjnych. Segment infrastrukturalny z kwartatu na kwartat powinien byé
natomiast czynnikiem wsparcia dla budownictwa (kumulacja projektéw przed
wyborami, §rodki UE do wykorzystania), choé jednoczesnie wystepuje szereg
ryzyk dotyczagcych koniunktury w budownictwie infrastrukturalnym.

e W wyniku ograniczenia popytu w budownictwie presja na wzrost cen
materiatéw powinna zelzeé, ale wyzwania po stronie podazowej (Ukraina,
Chiny) zapewne nie doprowadzq do znaczgce;j przewagi podazy nad popytem,
co ogranicza ryzyko gwattownego spadku cen. Z drugiej strony, fakt budowania
biezgcych zapaséw przy wyzszych cenach i normalizowanie sie popytu oznacza
mniejszq przestrzen do utrzymywania wysokiej marzy przez hurtownikow.

e Oczekiwane przez nas spowolnienie aktywnosci w budownictwie w Il pot. 2022
r. znajdzie odzwierciedlenie w postaci nizszego tempa wzrostu przychodéw w
branzy i nizszych pozioméw rentownosci. Biorgc jednak pod uwage wysoki
poziom bufora finansowego wypracowanego w 2021 r, a takze wyniki z lat
ubiegtych (trwata rentownosé branzy) mozna zatozyé, ze kondycja finansowa
hurtowni budowlanych, choé pogorszy sie, to pozostanie dobra.

e Czynnikiem ryzyka dla wynikéw finansowych jest duze natezenie
konkurencji rynkowej — dotyczy to zaréwno konkurencji stricte na rynku
hurtowym, jak réwniez coraz silniejszej konkurencji ze strony najwiekszych
detalistéow — sieci marketéw budowlanych.
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SYTUACJA BIEZACA

Podstawowe informacje

e Raport dotyczy firm ktérych dziatalno$¢ polega na hurtowej sprzedazy
materiatdw budowlanych i wyposazenia sanitarnego, m.n. piasku, zwiru,
wyrobéw z betonu, farb, tapet i pokryé podtogowych, okien, drzwi, szkta
ptaskiego, wyposazenia sanitarnego, a takze budynkéw prefabrykowanych.
Branza 46.73 obejmuije tez formalnie sprzedaz hurtowq drewna (ktéra moze byé
prowadzona tqcznie ze sprzedazg materiatéw budowlanych lub osobno przez
podmioty wyspecjalizowane wytqcznie w sprzedazy drewna), ale prezentowana
analiza nie obejmuje rynku drewna. Prezentowane ponizej wyniki finansowe
dotyczq jednak wszystkich podmiotéw dziatajgcych w branzy 46.73, a wiec
obejmujq takze hurtownie drewna.

e Wedtug danych GUS, w branzy dziata 770 podmiotéw zatrudniajgcych
wiecej niz 9 pracownikéw, z czego 160 podmiotéw zatrudnia ponad 49
pracownikéw. Na rynku funkcjonuje réwniez wiele matych hurtowni
budowlanych (mikrofirm), dziatajgcych przede wszystkim w skalli lokalne;.

« Wedtug dostepnych szacunkéw, ok. 85% materiatéw budowlanych (w ujeciu
wartosciowym) nabywanych jest przez odbiorcéw poprzez sieé dystrybucyjna.
Pozostate 15% stanowiq zakupy dokonywane przez firmy budowlane
bezposrednio u producentéw.

e Zastrzec jednak nalezy, ze sieé dystrybucyjna obejmuje nie tylko hurtownie
materiatéw budowlanych, ale takze markety budowlane prowadzqce
sprzedaz detaliczng, ktére majq bardzo duze znaczenie dla tego rynku. Wedtug
Listy 2000 Rzeczpospolitej to wtasnie detalisci sq liderami rynku materiatéw
budowlanych. Dwaj najwieksi to Castorama (55. miejsce na Liscie z
przychodami 7.8 mid zt w 2020 r.) oraz Leroy Merlin (68. miejsce na Liscie z
przychodami 67 mid zt). Najwieksza krajowa hurtownia materiatéw
budowlanych - Polskie Sktady Budowlane - zajeta w tym zestawieniu 142.
miejsce z przychodami w wysokosci 3,2 mid zt.

e Pod wzgledem liczby punktéw sprzedazy liderem rynku materiatéw
budowlanych sqg Polskie Sktady Budowlane, ktére posiadajg ok. 420 punktéw
sprzedazy hurtowej oraz 120 sklepéw Mréwka. Najwiekszy detalista — Castorama
— prowadzi hatomiast sprzedaz w ok. 120 marketach budowlanych.

e Rynek materiatdw budowlanych jest silnie skoncentrowany - przy
uwzglednieniu zaréwno sprzedazy detalicznej, jak i hurtowej, 25 najwiekszych
podmiotdéw realizuje ok. 80% sprzedazy.

Wyniki finansowe (PKD 46.73)
Bardzo dobra kondycja finansowa branzy

e Branza hurtowej sprzedazy materiatéw budowlanych w 2021 r. wypracowata
bardzo dobre wyniki finansowe. Przychody ogétem wzrosty o 27,5% t/r, co byto
spowodowane zaréwno wzrostem popytu na materiaty budowlane, jok i
znaczqgeym wzrostem ich cen. Dla poréwnania, Srednie roczne tempo wzrostu
przychoddéw branzy w dwoch poprzednich latach wynosito 1,2%.
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Przychody i koszty ogétem Wyniki finansowe
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e Dynamiczny wzrost przychoddw przetozyt sie na poprawe wynikéw
finansowych — wynik finansowy brutto branzy w 2021 r. wyniést rekordowe 3,4
mld zt, co oznacza jego podwojenie w stosunku do Sredniego poziomu z dwéch
poprzednich lat. Z kolei rentownos¢ brutto wyniosta 6,8%, wobec $redniej z
dwdch poprzednich lat na poziomie 4,6%.

e Branza cechuje sie bardzo wysokim odsetkiem firm rentownych — w 2021r.
wyniést on prawie 96%, co jest wynikiem rzadko spotykanym. W latach
poprzednich udziat ten byt takze wysoki — wynosit ok. 90%. Oznacza to, ze
dziatalnos¢é w zakresie hurtowej sprzedazy materiatéw budowlanych generuje
niewielkie ryzyko strat finansowych.

e Sytuacja ptynnosciowa branzy jest od diuzszego czasu stabilna, podobnie jak
wartos¢  zobowigzan dtugookresowych. Nieznaczny wzrost zobowigzan
krétkoterminowych w 2021 r. zwiqzany jest ze wzrostem aktywnos$ci w branzy i
wyzszqg wartosciq biezgcych ptatnosci dla producentéw materiotéw. Stabilny i
relatywnie niski poziom wspétczynnika dtugu wraz ze wspomniang stabilng
sytuacjg ptynnosciowq oznaczajg, ze branze nie ma probleméw z
regulowaniem swoich zobowigzan, a ryzyko niewyptacalnosci jest niskie.
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Zobowigzania Naktady inwestycyjne
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Dynamiczny wzrost cen w Il pot. 2021 r.
¢ Bardzo dobre wyniki finansowe branzy w 2021 r. sq w duzej mierze zastuga
niespotykanego wczesniej wzrostu cen materiatéw budowlanych, w
warunkach ich ograniczonej podazy i przy jednoczesnym dynamicznym
wzroscie popytu. Rynek materiatéw budowlanych jest silnie konkurencyjny,
dlatego wzrosty cen w przesztosci byty zazwyczaj umiarkowane. Tymczasem w
Il pot. 2021 r. miato miejsce gwattowne przyspieszenie — w czerwcu (i tak wysokie
juz) roczne tempo wzrostu wynosito jeszcze 7%, natomiast we wrzesniu
przekroczyto poziom 20% t/r.
e Wedtug danych Polskich Sktadéw Budowlanych, najwiekszej krajowej
hurtowni budowlanej, ceny materiatéw budowlanych w grudniu 2021 r. byty
wyzsze o 24% niz w grudniu roku poprzedniego. Na poczgtku 2022 r. wzrost cen
jeszcze przyspieszyt — ceny materiatéw w kwietniu byty wyzsze srednio o 34% r/r.
W kwietniu ceny izolacji termicznych byty wyzsze o 57% niz w kwietniu roku
poprzedniego, materiatéw Sciennych o 51%, a ptyt OSB o 44%. Z kolei najmniej
zdrozaty farby i lakiery (+ 17% r/r) oraz oswietlenie i elektryka (+18% r/r).
Tempo wzrostu cen materiatéw budowlanych Wzrost cen materiatéw budowlanych w kwietniu 2022 r. (rfr)
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e Na wzrost cen materiatéw budowlanych ztozyto sie kilka czynnikéw. Przede
wszystkim wzrost kosztéw ich wytwarzania, na co z kolei wptyw miat wzrost cen
energii oraz cen uprawnien do emisji CO2. Te czynniki miaty szczegdlne
znaczenie w przypadku cementu oraz szerokiej grupy wyrobéw z betonu, a takze
dla wyroboéw ze stali stosowanych w budownictwie. Dodatkowym czynnikiem
kosztowym wptywajgcym na wzrost cen asortymentu w segmencie chemii
budowlanej jest wzrost cen gazu ziemnego stosowanego w procesie produkciji.
W przypadku wyrobdéw stalowych oraz wyrobéw z drewna na wzrost cen
oddziatywaty réwniez zaktécenia taricuchéw dostaw (i przejéciowe deficyty
produktéw) zwigzane z sytuacjq covidowq w Chinach. Aktualnie podaz tych
wyroboéw jest ograniczona przez zakaz importu z Ros;ji (stal) i Biatorusi (drewno),
co takze oddziatuje w kierunku wzrostu cen. W przypadku niemal wszystkich
materiatéw budowlanych na ich ceny wptywa wzrost kosztéw transportu (ceny
paliw), szczegolnie dotkliwy w przypadku budownictwa infrastrukturalnego,
gdzie transport materiatéw sypkich (piasek, zwir, kruszywa) na place budowy
odbywaé sie musi regularnie i na duzq skale.

Koniunktura w budownictwie sprzyjata hurtownikom

e Sytuacjo na hurtowym rynku materiatéw budowlanych jest bardzo Scisle
powigzana ze stanem koniunktury w budownictwie, gdyz koniunktura w
budownictwie determinuje popyt na materiaty i przez to ich ceny. W Il pot. 2021 r.
miato miejsce wyrazne ozywienie w sektorze budowlanym — wzrost produkcji
w ujeciu kwartalnym przyspieszyt do poziomu 6%-7% r/r. Choé tempo nie byto
spektakularne, to jednak nastgpito zdecydowane odwrécenie negatywnego
trendu z poprzednich pieciu kwartatéw ($redni spadek produkcji w tym okresie
0 4,5% r[r). Wyniki sektora ,ciqgniete” byty przede wszystkim przez branze roboét
specjalistycznych — szczegdtowe prace do niej przypisane zwigzane sq w
wiekszos$ci z segmentem budowy budynkéw.

e Dynamika produkcji budowlanej pod koniec 2021 r. nie wskazywata na boom
budowlany, jednak w rzeczywistosci aktywno$é byta zapewne wyzsza niz
pokazujg dane (szczegélnie w segmencie budynkéw). Dostepne na biezqgco
dane GUS nie uwzgledniajg bowiem produkcji realizowanej przez firmy
zatrudniajgce do 9 pracownikéw (produkcja tych podmiotéw stanowi 50%
catkowitej produkcji w sektorze).

Dynamika produkcji budowlano-montazowe;j Poziom wykorzystania mocy produkcyjnych w budownictwie
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Dynamika produkcji budowlano-montazowej wg kategorii Dynamika produkcji budowlano-montazowej wg kategorii
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e Ztego powodu dane te nie uwzgledniajg duzej czesci prac budowlanych o
charakterze remontowym (w czasie pandemii §rodki zaoszczedzone min. na
ustugach przeznaczane byty czesto na remonty). Prace remontowe najczesciej
realizowane sq wtasnie przez mikrofirmy. Naktada sie na to duzy udziat szarej
strefy w sektorze budowlanym, szczegdlnie wtasnie w grupie mikrofirm.

Poczqtek roku pod znakiem fotowoltaiki...

o W Ikw.2022r. produkcja budowlano-montazowa wzrosta bardzo znaczqco —
23,3% r/r, gtéwnie przez prawie 40-procentowy wzrost w branzy budowy
budynkéw. Stato sie tak przede wszystkim za sprawq spektakularnego wzrostu
w obszarze budynkéw jednorodzinnych, gdzie produkcja byta ponad
trzykrotnie wyzsza niz w tym samym okresie przed rokiem.

e Istotnym czynnikiem stojacym za tym spektakularnym wzrostem byt
najprawdopodobniej  znaczgcy  wzrost liczby nowych  instalacji
fotowoltaicznych spowodowany zmiang od kwietnia 2022 r. korzystnych dla
prosumentéw zasad rozliczen energii produkowanej w instalacjach PV. W | kw.
2022 r. zainstalowano w Polsce ok. 153 tys. nowych mikroinstalacji PV tj. niemal 3-
krotnie wiecej niz w | kw. 2021 r. i 5-krotnie wiecej niz w | kw. 2020 r. Wiekszos¢
instalaciji realizowana jest wtasnie w budynkach jednorodzinnych.

e Zuwagina fakt, ze boom na montaz instalacji PV zakonczyt sie wraz z koricem
marca (Wg wstepnych danych PGE, operator ten przytqczyt w kwietniu zaledwie
700 instalacji PV wobec ok. 40 tys. przytgczerh w marcut), czynnik ten nie bedzie
juz wspierat wzrostu produkcji budowlano-montazowej, a zatem bardzo
dobrych wynikéw produkcji budowlanej w | kw. nie nalezy traktowaé jako
oznaki trwatego ozywienia w budownictwie, ale jako jednorazowe zdarzenie
nadzwyczajne zwigzane witasnie z konczgcym sie boomem w segmencie
fotowoltaiki. Znajduje to potwierdzenie w kwietniowych danych - tempo
wzrostu produkcji budowlano-montazowej wyraznie spowolnito i wyniosto 9,3%

r/r.
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Budynki jednorodzinne i wielorodzinne — dynamika produkcji Liczba nowych instalacji fotowoltaicznych (w kwartale)
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..i pogorszenia koniunktury na rynku mieszkaniowym
e Wedtug szacunkéw GUS na koniec kwietnia 2022 r. w budowie pozostawato
ponad 871 tys. mieszkan (fgcznie w budownictwie deweloperskim, spétdzielczym
oraz indywidualnym) - o 2,9% wiecej niz w tym samym okresie poprzedniego
roku, choé juz lekko ponizej szczytu w lll kw. ub.r. na poziomie 880 tys.
e Na poczgtku 2022 r. wezedniejsza dobra sytuacja na rynku mieszkaniowym
zmienita sie. Sprzedaz mieszkan na 6 gtéwnych rynkach w | kw. wyniosta 10,4
tys., co oznacza spadek niemal o potowe wobec analogicznego okresu
poprzedniego roku. Po raz pierwszy od | kw. 2019 r. deweloperzy wprowadzili na
rynek wiecej mieszkan niz sprzedali — nadwyzka nowej podazy nad popytem
wyniosta 31 tys. mieszkan. W efekcie wyraznie zmniejszyta sie tez aktywnosé
inwestycyjna na rynku mieszkaniowym. Jest to widoczne zaréwno w spadku o
ponad 16% r/r liczby rozpoczynanych budéw, jak i w spadku o 8% r/r liczby
wydanych pozwolen na budowe.
Kwartalny popyt i nowa podaz mieszkarn w 6 miastach Kwartalna oferta mieszkar w 6 miastach (Warszawa, Krakéw,
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PERSPEKTYWY | CZYNNIKI RYZYKA

Wysokie ceny materiatéow utrzymaijq sie

e W scenariuszu bazowym zaktadamy utrzymanie, przynajmniej w najblizszej
perspektywie, wysokich cen materiatéw budowlanych — gtéwnie z uwagi na
szoki podazowe zwiqzane z wojng w Ukrainie, a takze sytuacje covidowqg w
Chinach. Czynnikiem, ktéry moze wspiera¢ wzrost cen w przypadku cementu
oraz materiatéw budowlanych zwiqzanych z cementem (Wyroby z betonu)
bedzie obowiqzujacy od 4 czerwca 2022 r. zakaz importu cementu z Biatorusi.

e Wedtug kwietniowego Szybkiego Monitoringu NBP, w | kw. 2022 r. 17% firm
budowlanych ocenito swoje zapasy materiatéw jako zbyt mate w stosunku do
potrzeb. Cze$é firm budowlanych zabezpiecza sie przed takim ryzykiem (ktére
zachwiatoby ciqgtosciq dziatalnosci budowlanej) poprzez skupowanie
materiatéw budowlanych i powiekszanie zapaséw. Oznacza to, ze czynniki
popytowe nie powinny w najblizszym czasie istotnie wptywaé na spadek cen
materiatow budowlanych.

e Czynnikiem ryzyka dla cen materiatow jest oczekiwane spowolnienie
aktywnosci budowlanej, szczegélnie w segmencie budowy budynkéw oraz
niepewnos$é co do skali aktywnosci w budownictwie infrastrukturalnym. Nie
wydaje sie jednak, aby w obliczu wspomnianych powyzej bardzo silnych
czynnikéw kosztowych i zaktécen podazowych, mozliwy byt w najblizszej
przysztosci spadek cen materiatéw budowlanych.

W kolejnych kwartatach wolniejszy wzrost w budownictwie

e Mimo silnych danych o produkcji za | kw. przewidujemy spowolnienie
aktywnosci w budownictwie w dalszej czesci roku

e Spowolnienie aktywnosci bedzie wyraznie widoczne w segmencie budowy
budynkéw - zaréwno mieszkalnych, jok i niemieszkalnych. Duza niepewno$é
dotyczy natomiast segmentu budownictwa infrastrukturalnego, gdzie z jednej
strony wciqz dostepne sq do wykorzystania $Srodki unijne oraz nalezatoby
oczekiwaé wzrostu aktywnosci przed wyborami, z drugiej istnieje szereg ryzyk
sktaniajgcych do ostroznej oceny krétkoterminowych perspektyw zmian
aktywnosci w tym segmencie.

e W naszej ocenie, w kierunku ograniczania skali aktywnosci w sektorze
budowlanym w perspektywie konca 2022 r. oddziatywaty bedq ponizsze czynniki.

e W segmencie budowy budynkéw:

- zakonhczenie boomu na instalacje fotowoltaiczne,

- mniejsza liczba prac o charakterze remontowym (wyczerpanie
pandemicznego potencjatu remontowego),

- spadek popytu na rynku mieszkaniowym i ograniczenie inwestyciji
deweloperskich (m.in. za sprawg wysokich stép procentowych),

- mniejsza aktywno$¢ w segmencie budynkéw jednorodzinnych
spowodowana znaczgcym wzrostem kosztéw budowy,

- ograniczenie aktywnosci inwestycyjnej w segmencie budynkéw
komercyjnych (wzrost niepewnosci, gorsze warunki finansowania),
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- ograniczenie inwestycji w segmencie przedsiebiorstw (budynki
przemystowe, hale produkcyjne)

- utrwalenie wysokich kosztéw dziatalnosci  (ceny  materiatéw,
wynagrodzenia).

¢ W segmencie budownictwa infrastrukturalnego:

- problemy z finansowaniem inwestycji wynikajgce z opdznienia naptywu
Srodkéw w ramach KPO,

- wazrost kosztéw sprawiajqcey, ze cze$é wezesniejszych kontraktow staje
sie dla wykonawcéw nieoptacalna — odstepowanie od umow,
opuszczanie placéw budowy (szczegdlnie w drogownictwie, gdzie z
uwagi na przetargi w formule ,projektuj i buduj” od czasu ztozenia oferty
do rozpoczecia prac mija duzo czasu),

- opdinienie w rozstrzygnieciach kontraktéw z uwagi na oferty cenowe
przekraczajgce zatozone budzety inwestycyjne i kosztorysy (nawet
dwukrotnie),

- zaktécenia w tancuchach dostaw materiatéw budowlanych (Zwir,
piasek, kruszywo, elementy i konstrukcije stalowe),

- wzrost kosztéw transportu (pCIliWG) oraz problemy logistyczne
(niedoboér kierowcow ciezaréwek, z ktérych czesé zrezygnowata z pracy
w celu wyjazdu na Ukraine).

e Scenariusz spowolnienia aktywnosci w sektorze budowlanym oznaczat
bedzie mniejszga dynamike popytu na materiaty budowlane oraz spowolnienie
wzrostu ich cen.

Wyniki finansowe hurtownikéw prawdopodobnie pogorszq sie...

e Oczekiwane przez nas spowolnienie aktywnosci w sektorze budowlanym z
pewnosciq znajdzie odzwierciedlenie w postaci nizszego popytu na materiaty
budowlane oraz spowolnienia wzrostu ich cen. Oznacza to, ze w 2022 r.
oczekiwaé nalezy nizszego tempa wzrostu przychoddw w branzy i
prawdopodobnie takze nizszych poziomow rentownos$ci.

e Dodatkowo nalezy tez podkresli¢, ze bardzo dobre wyniki finansowe w 2021 r.
zostaty wypracowane w warunkach ograniczonej podazy materiatéw
budowlanych, przy jednoczesnym silnym wzroscie popytu. To pozwolito firmom
handlowym na podniesienie marzy oraz pozwolito na sprzedaz po wyzszych
cenach produktéw zakupionych wczesniej taniej. Taka sytuacja na rynku
materiatéw miata charakter jednorazowy, dlatego w kolejnych okresach
powtérzenie tych bardzo dobrych wynikéw branzy wydaje sie mato
prawdopodobne.

..ale ryzyka dla sytuacji finansowej pozostajq niewielkie

e Biorgc jednak pod uwage wysoki poziom bufora finansowego
wypracowanego w 2021 r., a takze wyniki z lat ubiegtych (trwata rentownosé
branzy) mozna zatozyé, ze kondycja finansowa podmiotéw w branzy
pozostanie bardzo dobra

e Warto takze zwréci¢ uwage, ze charakter omawianej dziatalnosci sprawia,
ze nie jest ona narazona na powazne strukturalne ryzyka finansowe.
Hurtownicy, obserwujqc sytuacje rynkowq, sg bowiem w stanie na biezqgco dosé
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doktadnie dostosowywaé poziom swoich zaméwien (zakupéw) u producentéw
do aktualnych mozliwosci sprzedazowych. Oczywiscie, jok w kazdej branzy
istnieje ryzyko przeinwestowania (np. zbyt duza rozbudowa powierzchni
magazynowych), jednak w obecnej sytuaciji rynkowej ocenié je nalezy jako
niskie.

e Czynnikiem ryzyka mogtoby sta¢ sie gwattowne zatamanie popytu na
materiaty budowlane potgczone z szybkim i znaczgcym spadkiemich cen — w
sytuaciji takiej hurtownicy pozostaliby z duzymi zapasami materiatéw kupionych
drogo u producentéw i zmuszeni byliby do ich sprzedazy ze stratq. Scenariusz
taki uznaé nalezy jednak obecnie za bardzo mato prawdopodobny (a w krétkiej
perspektywie wrecz niemozliwy).

e Czynnikiem ryzyka dla wynikéw finansowych jest duze natezenie
konkurencji rynkowej — dotyczy to zaréwno konkurencji stricte na rynku
hurtowym, jak réwniez coraz silniejszej konkurencji ze strony najwiekszych
detalistéw. Rozwdj sieci sprzedazy detalicznej, w tym otwieranie duzych
marketéw budowlanych w coraz mniejszych miejscowosciach prowadzi do
narastania presji cenowej na rynkach obstugiwanych tradycyjnie przez lokalne
hurtownie. Aktualnie czynnik ten ma mate znaczenie, jednak w scenariuszu
znacznego spadku popytu oznacza to zaostrzenie poziomu konkurencji na rynku
i koniecznoéé ograniczenia marz handlowych przez hurtownikéw (na rynku tym
konkuruje sie przede wszystkim cenq), co z kolei negatywnie wptynetoby na
efektywnosé ekonomicznqg prowadzonej dziatalnosci.
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B AN K
Wskazniki finansowe — PKD 46.73
Wskaznik 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Zmiana r/r przychodéw ogétem % -18 27 -1 27 55 15,6 0l 24 275
Zmiana r/r przychodow ze sprzedazy % -15 25 -10 28 53 15,9 04 23 27.2
Stopa zysku brutto % 22 27 34 34 38 42 43 49 6.8
Stopa zysku netto % 18 24 30 30 34 37 38 43 61
Zyskownosc¢ sprzedazy % 25 30 33 34 38 39 42 51 6,3
ROA % 39 5,0 61 6.2 7.0 75 83 92 143
ROE % 8] 10] 12,3 12,3 137 132 15,5 17 26,8
Wskaznik ptynnosci (CR) - 15 16 17 17 17 17 18 19 19
Wskaznik podw. ptynnosci (QR) - 10 10 10 10 10 10 1] 1 1
Wskaznik wysokiej ptynnosci (SQR) - 02 02 02 02 02 02 02 03 02
Rotacja zapasow dni 447 478 495 494 50,5 454 459 471 50,
Cykl naleznosci dni 51,3 493 458 487 513 476 486 449 43]]
Wspotczynnik diugu % 52,0 50,0 49,0 50,0 49,0 440 46,0 46,0 46,0
Naktady inwestycyjne min zt 508 534 519 545 510 524 653 575 678
Udziat inwestycji w nadwyzce fin. % 44,0 400 36,0 380 310 27,0 330 25,0 18,0
Wydajnos¢ pracy min zt/os. 08 09 09 09 09 1 1 1 14
Udziat przedsiebiorstw rentownych % 80,7 859 876 88,6 87,6 897 895 90,9 95,6
Liczba przedsiebiorstw 964 936 892 895 854 838 827 792 774
Rozktad decylowy wybranych wskaznikéw finansowych (2021 r.)
Wskaznik D1 D2 D3 D4 D5 D6 D7 D8 D9
Przychody ogdtem min zt 76 14 15,6 213 27,0 352 462 677 1338
Przychody ze sprzedazy min zt 74 n2 154 212 26,2 345 457 656 1324
Stopa zysku brutto % 151 285 398 523 6,32 7,65 9,03 n24 1490
Stopa zysku netto % 126 254 354 468 573 6,84 837 1025 1398
Zyskownos¢ sprzedazy % 073 2,09 317 441 577 678 833 1063 1388
ROA % 258 515 769 1058 1316 160 1952 2464 3255
ROE % 504 10,65 15,28 1971 2528 3093 3693 4554 64,00
Wskaznik ptynnosci (CR) - 110 131 150 178 213 256 318 424 6,47
Wskaznik podw. ptynnosci (QR) - 043 058 072 089 110 131 173 224 357
Wskaznik wysokiej ptynnosci (SQR) - 0,00 001 003 006 013 022 041 073 146
Rotacja zapasow dni 16,3 209 393 459 523 639 765 913 18,9
Cykl naleznosci dni 83 7.3 23] 290 338 397 455 55,0 755
Wspotezynnik diugu % 14,0 220 27,0 34,0 430 50,0 59,0 68,0 770
Naktady inwestycyjne min zt 0,00 0,00 0,02 0,05 014 027 048 114 241
Udziat inwestycji w nadwyzce fin. % 00 00 10 30 7.0 10 16,0 290 54,0
Wyddajnos¢ pracy min zt/os. 042 058 074 088 103 120 140 171 2,53

Zrédito: PONT Info (GUS dla 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 wartosé wskaznika wyzszg niz D1. D2 to drugi decyl, czyli wartosé dla kolejnych 10% firm itd.

2022-06-02 )
Klauzula poufnosci: BOS jawne n




Definicje wskaznikéw

Nazwa Wzoér

stopa zysku brutto zysk brutto / przychody ogdtem

stopa zysk netto zysk netto [ przychody ogoétem

zyskownos$é sprzedazy zysk ze sprzedazy [ przychody ze sprzedazy

stopa rentownosci aktywéw zysk netto [ aktywa catkowite

stopa rentownosci kapitatu wtasnego zysk netto [ kapitat wtasny

wskaznik ptynnosci majatek obrotowy [ zobowigzania krétkoterminowe

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

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

udziat przedsiebiorstw rentownych liczba przedsiebiorstw rentownych [ liczba przedsigbiorstw ogétem
wydajnos¢ pracy przychody ogétem [ zatrudnienie

WAZNA INFORMACJA: Niniejszy materiat ma charakter prognozy, zostat opracowany wytgeznie w celu informacyjnym i nie moze by¢ traktowany
jako doradztwo ani porada inwestycyjna. W szczegdlnosci nie moze byé traktowany jako oferta lub rekomendacja do zawierania jakichkolwiek
transakcji. 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 pochodzg 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 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 badz 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 Sgdzie Rejonowym dia
m.st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod nr KRS: 0000015525 NIP: 527-020-33-13; kapitat zaktadowy:
929 476 710 zt wptacony w catosci.
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