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PRODUKCJA MATERIAtOW BUDOWLANYCH
| WYKONCZENIOWYCH

W skrocie

e W I kw. 2024 r. produkcja wiekszosci analizowanych kategorii materiatow
budowlanych i wykonczeniowych byta w ujeciu wolumenowym wyzsza niz
w tym samym okresie poprzedniego roku, po tym jak w 2022 r i przez wigkszos¢
2023 r. notowany byt spadek produkciji.

e Dotychczasowy trend spadkowy cen materiatéw budowlanych zatrzymat
sig, roczna dynamika cen ustabilizowata sie nha nieznacznie ujemnym poziomie,
a w wiekszosci kategorii produktowych ceny lekko wzrosty w ujeciu m/m.

e Na przetomie lat 2023-24 wyniki finansowe analizowanych branz
pogorszyly sie. Rentownos§¢ ksztattuje sie ponizej Sredniej z lat 2018-22.
Wyjqtkiem jest produkcja cementu, gdzie utrzymuje sie dobra sytuacja
finansowa. Pogorszenie rentownosci dobrze widoczne jest w najnowszych
dostepnych danych dotyczgcych I kw. 2024 r. — stopa zysku brutto, w stosunku
do I kw. 2023 r., obnizyta sie w czterech z pigciu analizowanych dziatalnosci.

e W scenariuszu bazowym, w Il pot. 2024 r. oczekujemy stabilizaciji
koniunktury w produkcji materiatow budowlanych wykorzystywanych w
segmencie budowy budynkéw i stabego popytu na materiaty dla segmentu
drogowego. W 2025 r. prawdopodobna jest poprawa koniunktury na rynku
materiatdw dzigki ozywieniu w segmencie infrastrukturalnym.

e Oceniamy, ze w 2024 r. dominowa¢ bedzie stabilizacja cen materiatdéw
budowlanych  w warunkach stabilnej koniunktury w  budownictwie
mieszkaniowym oraz niskiej aktywnosci w segmencie infrastrukturalnym.

¢ Stabe wyniki finansowe analizowanych branz w | kw. 2024 r. zwigkszajqg
ryzyko pogorszenia pod tym wzgledem sytuacji w catym 2024 r. Ryzyko to jest
szczegblnie duze w przypadku producentéw materiatdw budowlanych
przeznaczonych dla segmentu infrastrukturalnego (np. wyroby stalowe), gdzie
w 2024 r. popyt jest i pozostanie niski. Natomiast stabilniejsza sytuacja (z
tendencjq do lekkiej poprawy) powinna dotyczyé obszaru produkcji materiatow
wykonczeniowych dzigki biezqcej poprawie aktywnosci w budownictwie
mieszkaniowym oraz aktywnosci w zakresie remontéow mieszkan.

o W efekcie oczekiwanej poprawy aktywnosci w infrastrukturze w 2025 r. w
perspektywie roku oczekujemy wzrostu zapotrzebowania na materiaty
budowlane dla tego segmentu i zwigzanej z tym stopniowej poprawy wynikoéw
finansowych ich producentéw w 2025 r. Producenci materiatéw budowlanych
wykorzystywanych ~w  budownictwie  budynkdédw  najprawdopodobniej
ustabilizujg wyniki w 2025 r.

e Ryzyka kosztowe w produkcji materiatéw budowlanych najczesciej zwigzane
sq z ksztattowaniem sie wysoce zmiennych cen surowcdw na rynku Swiatowym
(ropa, gaz, wegiel), cen uprawnien do emisji CO2 oraz ceny energii elektrycznej.
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SYTUACJA BIEZACA

Podstawowe informacje

e Produkcja materiatdbw budowlanych i wykonczeniowych to dziatalnosé
bardzo szeroka i bardzo zréznicowana — branze, ktérych dziatalnos¢ obejmuje
wytwarzanie tych produktdw nie sq zgrupowane w jednym dziale PKD.
Najczesciej z produkcjg materiatdw budowlanych utozsamiany jest dziat 23 PKD
— produkcja wyrobdw z pozostatych mineralnych surowcoéw niemetalicznych,
do ktérego zalicza sie m.in. produkcja szkta, wyrobéw ceramicznych, cegiet,
dachdéwek, cementu czy wyrobdéw z betonu. Jednak materiaty budowlane i
wykonczeniowe wytwarzane sq tez w ramach innych dziatéw PKD. Wymieni¢ tu
mozna np.. wydobywanie zwiru i piasku (PKD 08), produkcje wyktadzin
podtogowych (PKD 13), produkcje parkietéw podtogowych i innych wyrobéw z
drewna dla budownictwa (PKD 16), produkcje farb i lakieréw (PKD 20), produkcije
konstrukcji metalowych dla budownictwa i metalowych elementdéw stolarki
budowlanej (PKD 25) czy produkcje sprzetu elektrycznego i owietleniowego
(PKD 27).

e Prezentowany raport ma na celu ogdlng ocene sytuacji i perspektyw w
szeroko rozumianym sektorze produkcji materiatdbw budowlanych na
przyktadzie wybranych produktéw i branz, nie jest natomiast analizqg doktadne;j
sytuacji w poszczegblnych branzach.

W | kwartale 2024 r. wzrost produkcji wigkszosci materiatéw
budowlanych...

e W I kw. 2024 r. produkcja wigkszosci analizowanych przez nas kategorii
materiatdw budowlanych i wykohczeniowych byta w ujeciu wolumenowym
wyzsza niz w tym samym okresie poprzedniego roku. Najwyzszy wzrost dotyczyt
izolacji termicznych (+25,4% r/r), wyktadzin podtogowych (+25% r/r) oraz ptyt
gipsowych i innych wyrobéw z gipsu (+13,8% r/r). Wart odnotowania jest takze
wzrost produkciji cementu (+8,4% r/[r), ktéry miat miejsce po okresie spadkéw
trwajgcym szes¢ kwartatéw. Spadek produkciji w | kw. 2024 r. miat miejsce w
przypadku farb i pokostow (-7,1% rf[r) oraz ptytek ceramicznych i piyt
chodnikowych (-5,5% r/r).
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...po spadkach na przetomie 2022 i2023r.

e W wigkszosci przypadkéw wyniki za | kw. wpisujg sie w trend stopniowej
poprawy zapoczqgtkowany w trakcie 2023 r. po powszechnym w branzy
tgpnieciu produkciji w trakcie 2022 r. lub z poczgtkiem 2023 r. W tym okresie
notowane bylty spadki produkcji o kilkadziesigt procent, co byto efektem
ostabienia koniunktury w krajowym budownictwie mieszkaniowym oraz w
niektérych przypadkach - spadkiem produkcji na eksport w warunkach
ostabienia koniunktury gospodarczej w Europie.

e W roku 2022 produkcja wszystkich analizowanych przez nas materiatéw
budowlanych zmniejszyta sie w ujeciu wolumenowym (najbardziej, bo ponad
20% r[r, w przypadku farb i lakieréw oraz ptyt wiérowych i drewnianych).

e W trakcie 2023 r. pojawity sie pierwsze symptomy poprawy - poczgtkowo
ograniczenie skali spadku produkciji, a nastepnie wzrost produkcji w ujeciu r/r.
Dotyczyto to farb i lakieréw, okien i drzwi z tworzyw sztucznych, wyktadzin
podtogowych czy ptyt widrowych i drewnianych. Natomiast w skali catego roku
w 2023 r. produkcja w wigkszosci kategorii byta nadal nizsza w ujeciu r/r, a w
skali roku wzrosta jedynie w przypadku wyktadzin podtogowych (16,6% r/r) i w
przypadku farb i lakieréw (+1,2% r/r).

e Jednoczeénie nalezy odnotowag, ze w przypadku produkcji okien poczqtek
tego roku przyniést ostabienie produkciji po bardzo silnej Il potowie 2023 r.

Produkcja materiatéw wzrosta pomimo stabych wynikéw budownictwa w
I kw., spowodowanych gtéwnie dekoniunkturg w infrastrukturze

e Wzrost produkcji materiatéw budowlanych i wykonczeniowych w | kw. 2024
r. miat miejsce pomimo wyraznego ostabienia aktywnosci w budownictwie z
poczqtkiem biezgcego roku. W | kw. produkcja budowlano-montazowa w
firmach o liczbie powyzej 9 pracujgcych spadia o prawie 11% r/r. Spadek
produkcji miat miejsce we wszystkich rodzajach budownictwa - w
budownictwie inzynieryjnym wyniést 16% rfr, kubaturowym 7% rfr i
specjalistycznym 9% r/r.
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e Wyrazne ostabienie aktywnosci w | kw. 2024 r. widoczne jest tez w
statystykach produkcji wedtug rodzajéw obiektéw budowlanych. Najgtebszy
spadek odnotowano w przypadku obiektow inzynieryjnych - wedtug naszych
szacunkéw o ponad 15% r/r. W tej grupie obiektow utrzymat sig jeszcze niewielki
(3% r/r) wzrost w przypadku autostrad, dréog ekspresowych i ulic, ale trzeba
znaczy¢, ze dynamika tego wzrostu bardzo mocno wyhamowata w stosunku do
2023 r, kiedy produkcja w tej grupie obiektéw wzrosta 0 14,5% r/r. Duzy spadek w
| kw. dotkngt natomiast drogi szynowe (-50% r/r) oraz budowle wodne (-40%
r/r). Produkcja spadta tez o 10% r/r w przypadku rurociggébw i linii
telekomunikacyjnych.

o W przypadku budynkéw, produkcja budowlano-montazowa zmniejszyta
sie¢ o 7% rfr, gtéwnie za sprawq pogorszenia w segmencie budynkéw
niemieszkalnych (-13% r/r). W tej grupie okoto 15-procentowe spadki
odnotowane zostaty np. w budynkach handlowych oraz przemystowych i
magazynowych. W budownictwie mieszkaniowym produkcja wzrosta w | kw. o
niecate 4% r[r, przy czym wzrost ten osiggniety zostat gtéwnie dzigki wigkszej
aktywnosci w segmencie jednorodzinnym (+10% r/r).

e Wzrost produkcji analizowanych materiatdbw budowlanych pomimo
wyraznego pogtebienia spadku produkcji budowlanej w | kw. moze wynika¢ z
kilku powodoéw. Po pierwsze, wyrazne ostabienie koniunktury ma miejsce w
budownictwie infrastrukturalnym podczas gdy duza cze§¢ analizowanych
kategorii produktowych wykorzystywana jest w budownictwie budynkéw (w
tym w ,mieszkaniéwce”), gdzie sytuacja jest lepsza niz w segmencie
infrastrukturalnym. Po drugie, w segmencie mieszkaniowym w 2023 r. miat
miejsce wyrazny wzrost liczby rozpoczynanych buddw, co oznacza wzrost
popytu na materiaty zwigzany z nowymi zasobami w budowie. Po trzecie, w
branzy budowlanej, podobnie jak w catej gospodarce, ma miejsce proces
odbudowy zapasdw, po ich znaczqgcym spadku w roku poprzednim. Ponadto
nalezy zauwazy¢, ze wyniki budownictwa za | kw. sg w pewnym stopniu
wypaczone bardzo stabymi wynikami marca zwigzanymi z czynnikami
sezonowymi (Swieta Wielkanocne) - wskazywaé na to moze odreagowanie
produkcji budowlano-montazowej w kwietniu. Nie zmienia to jednak
generalnego obrazu ostabienia koniunktury w sektorze budowlanym z
poczqgtkiem biezgcego roku.

Wyhamowat dotychczasowy silny trend spadkowy cen materiatow

e W maju br. ceny materiatow budowlanych ogétem byty nizsze o 2% niz w
tym samym miesigcu poprzedniego roku. Nizsze ceny r/r notowane sq w
przypadku wigkszosci analizowanych materiatéw budowlanych (w przedziale
od -1% r/r do -8% r/r). Jedynie ceny cementu i wapna, farb i lakieréw oraz chemii
budowlanej ksztattowaty sie¢ w maju powyzej poziomodw sprzed roku.

! Wszystkie zmiany produkcji budowlano-montazowej w przypadku obiektéw budowlanych
podawane sq w ujeciu realnym, uwzgledniajgcym zmiany cen w budownictwie.

2024-06-25 )
Klauzula poufnosci: BOS jawne 4




B ANK
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roku ceny wigkszosci materiatéw budowlanych zaczely wyraznie spadaé po tym
jak w 2022 r. osiggnely rekordowo wysokie poziomy (w Il kw. 2022 r. wzrost cen
materiatéw budowanych ogétem wynidst 34% rfr, cho¢ niektore produkty
notowaty nawet 70% wzrost cen). W efekcie trendu spadkowego cen w trakcie
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e Spadek cen widoczny jest natomiast nadal na rynku stali szeroko
wykorzystywanej w budownictwie - w duzej mierze w segmencie
infrastrukturalnym. Obecna od drugiej potowy 2022 r. dekoniunktura na
europejskim rynku stali powoduje, ze jej ceny w Europie ksztattujg sie na
poziomach zblizonych do 3-letnich miniméw. Ceny tony stali w postaci pretéw
stalowych w kwietniu br. byty nizsze o okoto 15% wzgledem kwietnia 2023 r. i o
okoto 10% wzgledem Srednich dla tego miesigca z ostatnich 3 lat. Podobne
tendencje wystgpity na rynku blach gorgcowalcowanych — w kwietniu 2024 r.
ceny byly nizsze 0 25% r/r oraz o 18% wobec $redniej dla kwietnia z lat 2021-2023.

e Z danych Polskiej Unii Dystrybutoréw Stali (PUDS) wynika, ze podobne
tendencje wystepujq réwniez na rynku polskim. Ceny stali w maiju br. sq nizsze
niz w analogicznym miesigcu w latach 2021-2023, ale wyzsze niz w latach 2019-
2020. JednoczesSnie, na rynku stali nie wida¢ symptoméw wyhamowania
tendencji spadkowej cen — cena stali w maju 2024 r. byta o 6% nizsza niz w
styczniu.

Pogorszenie rentownosci ha przetomie lat 2023-2024...

e Na przetomie lat 2023-24 wyniki finansowe analizowanych branz
pogorszyly sie. Rentownos§¢ ksztattuje sie ponizej Sredniej z lat 2018-22.
Wyjagtkiem jest produkcja cementu, gdzie utrzymuje si¢ bardzo dobra
sytuacja finansowa. Analizie poddane zostaty wyniki nastepujgcych branz:

-16.23 - produkcja pozostatych wyrobdéw stolarskich i ciesielskich dla
budownictwa (m.in. drzwi, okna, okiennice, belki, dzwigary dachowe),

-23.3 - produkcja ceramicznych materiatéw budowlanych (m.in. cegty,
dachéwki, kafle, ptytki),

- 23.5 — produkcja cementu, wapna i gipsu,

- 23.6 — produkcja wyrobéw z betonu, cementu i gipsu (m.in. cegty, pustaki, bloki
betonowe, ptyty i arkusze gipsowe, zaprawa murarska),

- 251 - produkcja metalowych elementéw konstrukcyjnych (m.in. metalowe
szkielety konstrukcyjne dla budownictwa, drzwi i okna z metali).

e Pogorszenie rentownosci dobrze widoczne jest w najnowszych dostepnych
danych dotyczgcych | kw. 2024 r. — stopa zysku brutto, w stosunku do | kw.
2023 r., obnizyta sie w czterech z pieciu analizowanych dziatalnosci. Dane te
dotyczg firm o liczbie pracujgcych powyzej 49 oséb.

e Najbardziej znaczqce pogorszenie rentownosci miato miejsce w przypadku
produkcji ceramicznych materiatdw budowlanych, gdzie w | kw. 2024 r. stopa
zysku brutto wyniosta 0,1% wobec 9,3% w tym samym okresie rok wczesniej. Jest
to najnizszy poziom tego wskaznika w | kw. od 2013 r. Dane te wskazujq wiec, ze
wyrazne pogorszenie wynikébw w tej dziatalnosci w ciggu ostatnich dwéch lat
jeszcze sie pogtebia.

e W przypadku produkcji wyrobéw z betonu, cementu i gipsu stopa zysku
brutto obnizyta sie do 3,2% wobec 5,9% rok wczesniej, a w przypadku produkcji
metalowych elementéw konstrukcyjnych wskaznik ten obnizyt sie do 4,3%
wobec 8,8% przed rokiem. Mniej wyrazne pogorszenie wskaznika rentownosci
miato natomiast miejsce w przypadku produkcji wyroboéw stolarskich i
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ciesielskich dla budownictwa (7,9% wobec 9,2%), a w przypadku produkcii
cementu stopa zysku brutto w | kw. 2024 r. wzrosta do 10,8% z 8,2% rok wczesnie;j.

..cho¢ dane dla catego 2023 r. wskazaty generalnie na stabilizacje
rentownosci...

e W 2023r., w stosunku do roku poprzedniego, stopa zysku brutto wzrosta w
trzech analizowanych branzach, a w dwéch spadta (dane roczne obejmujg
firmy powyzej 9 pracujgcych). Najwyzszq, bo prawie 20-procentowng warto$é
tego wskaznika (wobec 15% rok wczesniej) odnotowata produkcja cementu,
wapna oraz gipsu - dziatalno$€ ta tradycyjnie cechuje sie najwyzszq
rentownosciq w sektorze produkcji materiatdbw budowlanych. Poprawe
rentownosci uzyskata takze produkcja wyrobow stolarskich i ciesielskich dla
budownictwa oraz produkcja ceramicznych materiatéw budowlanych (po
dramatycznym zatamaniu wynikéw w I. 2021 - 22). W produkcji metalowych
elementow konstrukcyjnych stopa zysku brutto byta w 2023 r. niemal taka sama
jak rok wczesniej, natomiast w przypadku produkcji wyrobow z betonu, cementu
i gipsu rentownos¢ obnizyta sie — wyniosta 6,6% wobec 8% rok wczeéniej.

e Rentownos¢ wigkszosci omawianych branz uksztattowata sie¢ w 2023 r. na
poziomie zblizonym do Sredniej z przedpandemicznych lat 2016-19. W
przypadku produkcji ceramicznych materiatdbw budowlanych stopa zysku
brutto w 2023 r. byta wyraznie nizsza niz przed pandemiq, natomiast lepsze byty
wyniki w produkcji cementu i konstrukcji metalowych.

Stopa zysku brutto ROE
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Odsetek firm rentownych Zmiana przychodoéw
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..natomiast odsetek firm rentownych ponownie spadt w 2023 r...

e W czterech z pieciu analizowanych branz w 2023 r. ponownie spadt odsetek
firm rentownych. Na przestrzeni ostatnich dwéch lat najbardziej widoczne jest
to w produkcji ceramicznych materiatdbw budowlanych, gdzie w 2021 r.
rentownych byto prawie 95% firm, a w 2023 r. juz jedynie 67%. Jest to
odzwierciedlanie widocznego w ostatnich 3 latach zatamania wynikéw
finansowych w tej branzy.

e W produkcji wyrobéw stolarskich i ciesielskich, produkcji wyrobdéw z cementu
i gipsu oraz produkcji metalowych elementéw konstrukcyjnych réwniez obnizyt
sie udziat podmiotébw rentownych, ale spadki byty znacznie mniejsze. We
wszystkich trzech dziatalnosciach w 2023 r. udziat firm z zyskiem wynosi 75%-
80%. Jedynie w przypadku produkcji cementu wapna i gipsu w 2023 r. zwigkszyt
sie udziat rentownych firm i wynidst ponad 90%, po spadku do 83% w 2022 .

..oraz dynamika przychodéw wyraznie spadta w 2023 r., w wigkszosci
przypadkéw do ujemnych pozioméw

e W 2023 r. niemal we wszystkich analizowanych branzach nastqgpit spadek
przychodéw, co bylo efektem malejgcej produkcji oraz nizszych cen w ujeciu
r[r. Przychody spadty najbardziej w produkcji ceramicznych materiatéw
budowlanych (-19% r/r) oraz w produkcji wyrobéw z betonu, cementu i gipsu (-
1% r/r). Wzrost przychodéw miat miejsce jedynie w produkcji cementu — byto to
mozliwe, poniewaz ceny cementu przez caty 2023 r. wcigz znaczqco rosty (wg
danych PSB, sredniomiesiecznie ok. 30% r/r).

e W 2023 r. w wiekszosci analizowanych branz miata miejsce poprawa
ptynnosci. Wyjgtek stanowi produkcja cementu, wapna i gipsu, ale w tej
dziatalnosci ptynnos¢ i tak pozostata zdecydowanie wyzsza niz w innych
branzach.

e 2023 rok to réwniez poprawa pod wzgledem poziomu zadtuzenia
producentéw materiatéow budowlanych. We wszystkich analizowanych
dziatalnosciach wspoétczynnik dtugu obnizyt sie i wynosi od 35% w produkcji
wyrobow stolarskich i ciesielskich do 44% w produkcji metalowych elementéw
konstrukcyjnych.
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PERSPEKTYWY, CZYNNIKIRYZYKA

Zréznicowana sytuacja na rynku materiatow budowlanych w . 2024-25

e W scenariuszu bazowym oczekujemy, ze w Il pot. 2024 r. utrzyma sie
wzglednie dobra koniunktura na rynku materiatéw budowlanych, ktére
wykorzystywane sqg gtéwnie w budownictwie budynkéw, w tym w
budownictwie mieszkaniowym. Ostabienia popytu spodziewaé¢ sie nalezy w
przypadku materiatow wykorzystywanych w segmencie infrastrukturalnym,
w tym w drogownictwie.

e Zakiadamy, ze w 2025 r. popyt na materiaty budowlane w segmencie
budynkoéw pozostanie stabilny, stopniowo poprawiaé sie¢ powinna natomiast
koniunktura w branzach wytwarzajgcych materiaty na potrzeby budownictwa
infrastrukturalnego.

e Gtobwne czynniki, ktére przemawiajqg za takim scenariuszem to:

- stabilny poziom aktywnosci w budownictwie mieszkaniowym w I. 2024-25,
jako konsekwencja wzrostu liczby rozpoczynanych budéw deweloperskich w
2023 r. (kontynuacja rozpoczetych projektéw). Aktywno$é w budownictwie
mieszkaniowym mogtoby dodatkowo zwiekszy€ wprowadzenie
zapowiadanego programu wsparcia kredytobiorcéw #naStart — jednak
sygnaty ptynqgce obecnie ze sceny politycznej wskazujg, ze rosnie
prawdopodobienstwo zrezygnowania przez rzqd z tego programu (cho¢ nie jest
to jeszcze przesqdzone). Gdyby program nie wszedt w zycie, wptynetoby to
negatywnie na popyt na mieszkania i w konsekwencji na sktonnos¢
inwestycyjng deweloperdw. Taki scenariusz nie oznacza zatamania na rynku
mieszkaniowym - popyt na mieszkania powinien bowiem by¢ wciqz
podtrzymywany przez inne czynniki, takie jok: realny wzrost dochoddéw w
warunkach rosngcych wynagrodzen i nizszej inflaciji, stabilizacje cen mieszkan
(deweloperzy w warunkach popytu stabszego od oczekiwan bedg mieli
mniejszq sktonnos¢ do podwyzek chcgc sprzedaé mieszkania budowane z
myslg o beneficjentach programu #naStart) oraz strukturalny niedobér
mieszkan w Polsce,
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- wzrost zapotrzebowania na materiaty wykonczeniowe zwiqgzany ze wzrostem
sprzedazy mieszkah na rynku deweloperskim w 2023 r. — mieszkania
sprzedawane sg w wiekszosci na wczesnym etapie budowy, co oznaczaq, ze z
opdznieniem generujq popyt na czeS€ materiatdw budowlanych potrzebnych
deweloperom na kohcowym etapie budowy, a takze na materiaty
wykonczeniowe ze strony nabywcédw mieszkah przejmujgcych je w stanie
deweloperskim,

- wzrost zapotrzebowania na materiaty przeznaczone do prac remontowych
zwigzane ze wzrostem sprzedazy mieszkah na rynku wtérnym oraz poprawqg
sytuacji dochodowej gospodarstw domowych zwigkszajgcg mozliwosci
przeprowadzania remontdéw zajmowanych mieszkan,

- postepujgce ozywienie inwestycyjne w segmencie infrastrukturalnym w
2025 r. po bardzo stabym na tej czesci rynku budowlanego roku 2024 -
poprawa koniunktury w 2025 r. bedzie zwigzana z rosnqcq liczbg projektow w
ramach obecnej Perspektywy finansowej UE (2021-27). W 2023 r. zakoAczone
zostaty projekty w ramach poprzedniego unijnego budzetu (2014-20), a zakres
uruchamiania nowych projektéw pozostawat niewielki. Stgd 2024 r. to okres
spowolnienia inwestycyjnego w tym obszarze i niskiej aktywnosci w segmencie
budownictwa infrastrukturalnego.

Stabilizacja cen materiatéw budowlanych

e Przewidujemy, ze stabilna koniunktura w budownictwie mieszkaniowym
oraz niska aktywno$s¢ w segmencie infrastrukturalnym przyczynig sie do
stabilizacji cen materiatéw budowlanych w 2024 r., przy czym nieznaczny
wzrost cen, przy korzystnych uwarunkowaniach popytowych, jest nieco bardziej
prawdopodobny niz ich spadek.

e Przed znaczgcym wzrostem cen materiatdw budowlanych — szczegdlnie w
2025 r. - przestrzega w swoich analizach Polski Zwigzek Pracodawcoéw
Budownictwa. W ocenie PZPB, w 2025 r., w efekcie kumulacji prac budowlanych
(utrzymujgca sie wysoka aktywnos§é w ,mieszkaniéwce” oraz solidny wzrost
aktywnosci w segmencie infrastrukturalnym) popyt na materiaty znaczgco
wzro$nie, na rynku mogqg wystgpi¢ niedobory w przypadku niektérych rodzajow
materiatéw, co w konsekwencji doprowadzi do znaczgcego wzrostu ich cen.

e W naszej ocenie, scenariusz taki jest w pewnym stopniu mozliwy, jednak
skala wzrostu cen materiatow budowlanych bedzie znaczgco nizsza niz miato
to miejsce w i pot. 2021 r. oraz w | pot. 2022 r. Wéwczas wptyw na szybki i bardzo
duzy wzrost cen materiatéw miaty znaczqce wzrosty cen surowcow, cen energii
oraz kosztdéw transportu. Aktualnie czynniki te nie wystepujq bqdz wystepujg w
ograniczonym stopniu a zatem ich oddziatywanie na ceny materiatéw
budowlanych jest i bedzie stabsze.

Wyniki finansowe w 2024 r. pod negatywngq presjg, szczegblnie w
infrastrukturze...

o Stabe wyniki finansowe analizowanych branz zajmujgcych sie produkcijg
materiatéw budowlanych w | kw. 2024 r. zwiekszajq ryzyko pogorszenia pod
tym wzgledem sytuacji w catym 2024 r. Ryzyko to jest szczegblnie duze w
przypadku producentédw materiatdw budowlanych przeznaczonych dla
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segmentu infrastrukturalnego (np. wyroby stalowe), gdzie w 2024 r. popyt jest i
pozostanie niski.

e Wyniki producentdw materiatdw  wykorzystywanych  gtéwnie w
budownictwie  mieszkaniowym - w tym szczegdblnie materiatdw
wykonczeniowych (m.in. stolarka budowlana, farby) powinni by¢ stabilniejsze (z
tendencjq do lekkiej poprawy) z uwagi na oczekiwane zapotrzebowanie na
materiaty, ktére bedqg wykorzystywane w czasie realizacji proceséw
inwestycyjnych rozpoczetych na duzq skale w 2023 r. Czynnikiem wspierajgcym
ten obszar moze by¢ takze pewne ozywienie aktywnosci remontowej dzieki
wyraznej poprawie dochoddw realnych gospodarstw domowych.

..i mozliwa ich nieznaczna poprawa w 2025 r.

o Konsekwencjq przyjetego przez nas scenariusza, w ktérym oczekujemy
stopniowego wzrostu aktywnosci w budownictwie infrastrukturalnym w 2025 r.
bedzie wzrost zapotrzebowania na materiaty budowlane przeznaczone do tego
segmentu i zwigzana z tym nieznaczna poprawa wynikéw finansowych ich
producentow.

e Producenci materiatdéw budowlanych wykorzystywanych w budownictwie
budynkéw najprawdopodobniej ustabilizujg swoje wyniki w 2025 r, choé
czynnikiem ryzyka jest sytuacja na rynku mieszkaniowym w przypadku
rezygnaciji przez rzqd z programu wsparcia kredytobiorcéw. Popyt na materiaty
bedzie jednak najpewniej podtrzymywany ze strony inwestycji w budynki
komercyjne - przede wszystkim przemystowe i magazynowe oraz handlowe.

Mniejsze znaczenie ryzyk kosztowych

e Ryzyka kosztowe w produkcji materiatdw budowlanych jednak wystepujq,
cho¢ moggq rézni¢ sie pomiedzy branzami. Ryzyka te najczesciej zwigzane sq z
takimi czynnikami jak ceny surowcéw na rynku $wiatowym (ropa, gaz, wegiel),
ceny uprawnieh do emisji CO2 czy ceny energii elektrycznej. Tego typu ryzyka,
jak pokazujq doSwiadczenia ostatnich lat, sq trudne do przewidzenia i mogg w
krétkim czasie szybko sie nasila¢. Obecnie jednak znajdujemy sig¢ w okresie
stabilizacji cen surowcdw i, cho¢ ryzyko geopolityczne utrzymuje sie, to nie
wystepujq przestanki wskazujgce na zmiane tej sytuacji w najblizszym czasie.

o Niektére branze nalezgce do sektora produkcji materiatow budowlanych
nalezg do dziatalnoSci majgcych najwyzszy udziat kosztow zuzycia energii
elektrycznej w kosztach ogétem. Jako przykiad postuzyé moze produkcja
cementu (ok. 19% w 2023 r.) czy produkcja cegiet, dachéwek i materiatow
budowlanych z wypalanej gliny (17%). Koszty zuzycia energii majq tez duze
znacznie w produkgiji stali (16%) wykorzystywanej do produkcji elementéw
konstrukcyjnych  szeroko wykorzystywanych w réznych segmentach
budownictwa.

o Energia elektryczna w 2024 r. jest tansza niz w 2023 r. Ceny w kontraktach na
dostawy energii elektrycznej w 2025 r. wskazujq, ze rowniez w kolejnym roku
mozna oczekiwac¢ dalszego spadku cen. Ceny kontraktu na Towarowej Gietdzie
Energii, obejmujgcego ciggte dostawy energii elektrycznej na 2025 r.
(BASE_Y_25) ksztattujg sie obecnie na poziomie niecatych 460 PLN/MWh
(érednia z okresu styczen-maj br.). Gdyby przyjqé to jako indykator cen, po
jakich producenci materiatdbw budowlanych bedq nabywaé energie w
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przysztym roku, oznaczatoby to blisko 30-procentowy spadek cen w poréwnaniu
do Sredniej ceny wynikajgcej z kontraktéw na rok 2024, zawartych w roku 2023.
W efekcie udziat kosztow energii w produkcji materiatow budowlanych
powinien sie zmniejsza¢, co powinno ograniczy¢ wptyw tego czynnika na
koszty produkcji najbardziej energochtonnych materiatéw budowlanych.
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PKD 16.23 — wyroby ciesielskie i stolarskie
Wskaznik 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Przychody ogoétem min zt 7199 7635 8101 8173 10364 1292 10383
Koszty ogbtem min zt 6786 7N4 7536 7422 9381 10592 9702
Wynik finansowy brutto min zt 413 521 566 751 983 700 681
Zmiana przychoddéw ogdtem % r/r 6,0 6,1 6,1 0,9 26,8 9,0 -80
Zmiana kosztéw ogotem % r/r 54 4,8 59 -15 26,4 12,9 -8,4
Stopa zysku brutto % 5,7 6,8 7,0 9,2 9,5 6,2 6,6
Rentownos¢ sprzedazy % 55 6,3 72 7,9 91 6,1 6,3
ROA % 6,3 77 73 8,9 11,0 78 75
ROE % 11,0 12,9 1,8 14,0 17,3 12,3 11,6
Wsk. ptynnosci (CR) - 15 1,6 18 1,9 2,0 1,7 2,0
Wsk. podwyzszonej ptynnosci (QR) - 0,9 0,9 1,0 12 11 0,9 12
Rotacja zapaséw dni 49 52 52 50 58 55 55
Cykl naleznosci dani 44 40 37 36 36 32 33
Rotacja zobowigzan ani 35 35 30 30 33 31 30
Wspbtczynnik dtugu (DR) % 43 40 38 36 37 37 35
Wskaznik obstugi dtugu - 0,6 0,8 0,7 0,9 11 11 12
Udziat kapitatu wt. w fin. majgtku (ETA) % 57 60 62 64 63 63 65
Diug netto/EBITDA - 14 98 97 47 48 34 13
Marza EBITDA % 9,4 10,3 1,2 121 12,4 9,2 9,8
Liczba przedsiebiorstw 176 167 173 159 164 169 175
Udziat przedsigbiorstw rentownych % 76 80 80 86 88 79 77
Rozktad decylowy wskaznikéw finansowych (2023)
Wskaznik D1 D2 D3 D4 D5 D6 D7 D8 D9
Przychody ogoétem min zt 3 6 8 12 16 26 34 54 101
Stopa zysku brutto % -79 -0,7 0,9 24 3,6 6,0 9,0 13,4 20,8
Rentownos¢ sprzedazy % -87 -2,7 0,8 2,0 37 5,8 97 13,3 21,0
ROA % -9,9 -1,0 11 35 51 77 12,8 18,4 30,6
ROE % -29,5 -36 14 54 10,5 15,5 24, 35,5 55,6
Wsk. ptynnosci (CR) - 0,8 11 13 15 1,9 27 38 5,2 8,0
Wsk. podwyzszonej ptynnosci (QR) - 03 0,4 0,7 0,9 12 17 24 35 6,5
Rotacja zapasow dni 9 20 29 40 49 60 78 94 128
Cykl naleznosci ani 6 12 18 23 29 36 48 61 103
Rotacja zobowigzan ani 4 8 14 19 23 30 36 50 88
Wspbtczynnik dtugu (DR) % 12 16 25 33 40 50 57 76 90
Wskaznik obstugi dtugu - -0,3 0,2 0,4 0,8 14 3,0 6,8 22,4 396,1
Udziat kapitatu wt. w fin. majgtku (ETA) % 10 24 43 50 60 66 75 84 88
Diug netto/EBITDA - -608 -205 -107 -54 -19 0 26 8l 250
Marza EBITDA % -6,1 0,5 31 5,0 6,9 8,7 1,9 17,5 24,6

Powyzsza tabela pozwala na spozycjonowanie wskaznikéw finansowych konkretnego przedsigbiorstwa na tle rozktadu decylowego w branzy. D1 to pierwszy decyl - 10%
firm objetych badaniem osigga wartos¢ wskaznika nizszq lub réwng DI. D2 to drugi decyl, czyli analogiczna wartos¢ jakg osigga 20% firm; D3 - 30% firm itd.

Zrédfo: PONT-Info (dane dla firm pow. 9 pracujgcych)
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PKD 23.3 — ceramiczne materiaty budowlane
Wskaznik 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Przychody ogoétem min zt 437 4 613 4785 5599 6 570 8566 6 956
Koszty ogbtem min zt 3946 4286 4376 4975 6036 8 531 6 832
Wynik finansowy brutto min zt 425 327 409 625 534 35 124
Zmiana przychoddéw ogdtem % r/r 3] 55 37 17,0 17,3 30,4 -18,8
Zmiana kosztéw ogotem % r/r -0,6 8,6 21 13,7 21,3 41,3 -19,9
Stopa zysku brutto % 9,7 7] 8,6 1,2 8,1 0,4 18
Rentownos¢ sprzedazy % 10,0 81 n4 13,2 8,5 51 0,0
ROA % 6,7 4,7 5,6 73 51 -04 0,8
ROE % 10,6 81 9,4 12,0 9,2 -0,8 13
Wsk. ptynnosci (CR) - 2,6 18 1,9 2,6 1,9 1,6 22
Wsk. podwyzszonej ptynnosci (QR) - 1,4 1,0 10 17 12 08 11
Rotacja zapaséw dni 106 113 17 97 88 102 116
Cykl naleznosci dani 62 69 70 63 63 51 62
Rotacja zobowigzan ani 58 72 58 56 61 56 60
Wspbtczynnik dtugu (DR) % 37 43 4 39 45 49 43
Wskaznik obstugi dtugu - 0,7 0,5 0,6 0,6 0,5 0,2 04
Udziat kapitatu wt. w fin. majgtku (ETA) % 63 57 59 61 55 51 57
Diug netto/EBITDA - 95 149 17 133 160 235 191
Marza EBITDA % 16,8 14,9 17,7 20,1 14,5 10,9 8,1
Liczba przedsiebiorstw 43 39 38 38 35 33 36
Udziat przedsigbiorstw rentownych % 74 72 76 84 94 73 67
Rozktad decylowy wskaznikéw finansowych (2023)
Wskaznik D1 D2 D3 D4 D5 D6 D7 D8 D9
Przychody ogoétem min zt 8 12 21 40 51 109 203 281 580
Stopa zysku brutto % -9,8 -3,6 -13 14 27 6,5 8,3 10,5 13,8
Rentowno$¢ sprzedazy % -15,0 -10,1 -6,4 -15 0,5 38 5,6 6,2 1,4
ROA % -5,3 -39 -12 08 1,6 5,2 6,6 9,1 19,8
ROE % -25,6 -6,3 -4, 1,0 28 6,9 10,5 16,9 29,0
Wsk. ptynnosci (CR) - 0,7 15 15 22 2,5 35 4,6 6,2 11,0
Wsk. podwyzszonej ptynnosci (QR) - 0,2 0,4 05 08 1,4 2,0 25 39 58
Rotacja zapaséw dni 19 47 57 79 99 116 129 139 179
Cykl naleznosci ani 4 9 25 27 39 52 57 74 91
Rotacja zobowigzan ani 12 18 19 27 28 35 61 70 102
Wspbtczynnik dtugu (DR) % 7 13 17 22 29 44 50 64 76
Wskaznik obstugi dtugu - 0,1 0,3 0,3 0,6 15 5,7 8,9 13,8 64,6
Udziat kapitatu wt. w fin. majgtku (ETA) % 24 36 50 56 71 78 83 87 93
Diug netto/EBITDA - -323 -93 -48 -21 -3 49 128 267 400
Marza EBITDA % -6,8 10 2,3 5,7 7] 8,1 10,8 14,9 18,7

Powyzsza tabela pozwala na spozycjonowanie wskaznikéw finansowych konkretnego przedsigbiorstwa na tle rozktadu decylowego w branzy. D1 to pierwszy decyl - 10%
firm objetych badaniem osigga wartos¢ wskaznika nizszq lub réwng DI. D2 to drugi decyl, czyli analogiczna wartos¢ jakg osigga 20% firm; D3 - 30% firm itd.

Zrédfo: PONT-Info (dane dla firm pow. 9 pracujgcych)
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PKD 23.5 — cement, wapno, gips
Wskaznik 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Przychody ogdtem min zt 6666 7931 8489 9386 10652 12192 13039
Koszty ogotem min zt 5708 6852 7184 7639 8771 10296 10544
Wynik finansowy brutto min zt 958 1079 1305 1747 1881 1896 2495
Zmiana przychoddéw ogdtem % r/r 4,6 19,0 7,0 10,6 135 14,5 6,9
Zmiana kosztéw ogdtem %r/r 74 20]1 48 6,3 14,8 17,4 24
Stopa zysku brutto % 14,4 13,6 15,4 18,6 17,7 15,6 191
Rentownos$¢ sprzedazy % 14,9 15,4 16,9 18,7 14,8 12,2 17,9
ROA % 8,7 9,7 10,5 13,0 12,9 12,2 15,4
ROE % 13,6 14,4 15,1 18,0 18,9 19,2 23,9
Wsk. ptynnosci (CR) - 15 1,6 19 2,7 2,7 22 2]
Wsk. podwyzszonej ptynnosci (QR) - 12 1,3 15 2,2 2,2 17 15
Rotacja zapaséw dani 38 35 38 38 39 49 53
Cykl naleznosci dni 45 37 36 30 34 29 27
Rotacja zobowigzan ani 58 58 50 38 46 45 48
Wspbtczynnik dtugu (DR) % 36 32 30 28 32 36 36
Wskaznik obstugi dtugu - 11 1,6 21 2,6 2,7 2,3 2]
Udziat kapitatu wt. w fin. majgtku (ETA) % 64 68 70 72 68 64 64
Dtug netto/EBITDA - 17 8 5 -6 -1 14 4
Marza EBITDA % 216 21,3 23,7 24,9 22,9 19,0 22,1
Liczba przedsigbiorstw 20 19 21 24 24 23 22
Udziat przedsigbiorstw rentownych % 75 95 95 100 92 83 91
Rozktad decylowy wskaznikéw finansowych (2023)
Wskaznik DI D2 D3 D4 D5 D6 D7 D8 D9
Przychody ogétem min zt 15 45 57 93 283 358 595 994 1938
Stopa zysku brutto % 0,5 5,0 5,9 7,7 11,0 15,7 19,5 214 232
Rentownos$¢ sprzedazy % -10 53 7,0 8,8 10,6 15,7 18,3 19,6 23,8
ROA % 06 7,2 10,4 12,8 14,6 16,9 17,3 26,2 26,9
ROE % 08 14,7 18,3 21,4 23,3 305 310 34,6 36,9
Wsk. ptynnosci (CR) - 1,0 13 1,8 30 32 4,2 4,3 4,6 6,8
Wsk. podwyzszonej ptynnosci (QR) - 0,8 10 13 16 23 24 2,7 38 6,6
Rotacja zapaséw dni 3 13 23 30 34 4 59 63 85
Cykl naleznosci dni 17 21 24 30 32 34 36 42 54
Rotacja zobowigzan dni 3 15 16 22 34 38 46 55 56
Wspotczynnik dtugu (DR) % I 12 18 19 30 44 49 52 70
Wskaznik obstugi dtugu - 0,7 08 18 4,6 6,8 1370 2203 5648
Udziat kapitatu wt. w fin. majgtku (ETA) % 30 48 5] 56 70 81 82 88 89
Dtug netto/EBITDA - -202 -82 -76 -25 -1 0 8 60 74
Marza EBITDA % 25 5,7 84 ns 14,8 17,1 217 25,0 28,7

Powyzsza tabela pozwala na spozycjonowanie wskaznikéw finansowych konkretnego przedsigbiorstwa na tle rozktadu decylowego w branzy. D1 to pierwszy decyl - 10%
firm objetych badaniem osigga wartos¢ wskaznika nizszq lub réwng DI. D2 to drugi decyl, czyli analogiczna wartos¢ jakg osigga 20% firm; D3 - 30% firm itd.

Zrédfo: PONT-Info (dane dla firm pow. 9 pracujgcych)
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B A N K
PKD 23.6 — wyroby z betonu, cementu, gipsu
Wskaznik 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Przychody ogoétem min zt 15761 18576 19514 18363 22312 26339 23335
Koszty ogbtem min zt 14842 17001 17719 16814 20069 24225 21794
Wynik finansowy brutto min zt 919 1574 1795 1549 2243 214 1541
Zmiana przychoddéw ogdtem % r/r 9,6 17,9 51 -5,9 21,5 18,0 -4
Zmiana kosztéw ogotem % r/r 6,6 14,6 4,2 -5,1 19,4 20,7 -10,0
Stopa zysku brutto % 58 8,5 9,2 8,4 10,1 8,0 6,6
Rentownos¢ sprzedazy % 5,7 8,9 9,3 8,2 9,3 8,2 6,1
ROA % 53 8,6 93 83 1,4 89 6,7
ROE % 8,6 14,1 14,8 133 18,5 14,6 10,8
Wsk. ptynnosci (CR) - 1,8 1,8 19 2,0 1,9 19 1,9
Wsk. podwyzszonej ptynnosci (QR) - 13 13 14 1,4 13 12 13
Rotacja zapaséw dani 44 39 42 47 47 53 52
Cykl naleznosci dani 56 48 48 46 44 43 42
Rotacja zobowigzan dni 45 44 41 40 40 41 38
Wspbtczynnik dtugu (DR) % 38 39 38 38 38 39 38
Wskaznik obstugi dtugu - 0,7 0,9 11 0,9 14 13 10
Udziat kapitatu wt. w fin. majgtku (ETA) % 62 61 62 62 62 61 62
Diug netto/EBITDA - 68 32 19 15 1 -6 -3
Marza EBITDA % 10,1 12,7 13,3 12,4 13,0 1,4 9,8
Liczba przedsigbiorstw 395 379 369 371 356 3563 352
Udziat przedsigbiorstw rentownych % 78 87 88 80 81 78 74
Rozktad decylowy wskaznikéw finansowych (2023)
Wskaznik D1 D2 D3 D4 D5 D6 D7 D8 D9
Przychody ogoétem min zt 5 8 13 18 23 36 47 76 145
Stopa zysku brutto % -8,2 -2,0 0,55 15 3,0 51 7.3 1,8 211
Rentowno$¢ sprzedazy % -94 -34 -0, 14 30 5,1 7.4 10,5 20,6
ROA % -1 -3]1 04 2,3 4,4 6,6 9,9 16,0 24,6
ROE % -28,2 -6,3 05 3,6 84 1,5 16,6 254 40,9
Wsk. ptynnosci (CR) - 0,8 11 14 17 22 27 3,6 5,2 9,4
Wsk. podwyzszonej ptynnosci (QR) - 04 0,6 08 11 1,4 17 2,6 36 6,4
Rotacja zapasdw dni 8 15 25 33 43 53 65 82 122
Cykl naleznosci ani 14 22 28 34 40 46 54 63 94
Rotacja zobowigzan ani 7 13 17 23 28 34 45 58 100
Wspbtczynnik dtugu (DR) % 10 19 24 31 36 45 57 69 79
Wskaznik obstugi dtugu - -0,5 0,1 0,4 0,6 12 29 8,8 670 11587
Udziat kapitatu wt. w fin. majgtku (ETA) % 21 31 43 55 64 69 76 81 90
Diug netto/EBITDA - -1510 -324 -142 -60 -16 0 41 13 284
Marza EBITDA % -6,1 -0,1 2,0 4,3 6,1 9,1 11,0 14,2 23,9

Powyzsza tabela pozwala na spozycjonowanie wskaznikéw finansowych konkretnego przedsigbiorstwa na tle rozktadu decylowego w branzy. D1 to pierwszy decyl - 10%
firm objetych badaniem osigga wartos¢ wskaznika nizszq lub réwng DI. D2 to drugi decyl, czyli analogiczna wartos¢ jakg osigga 20% firm; D3 - 30% firm itd.

Zrédfo: PONT-Info (dane dla firm pow. 9 pracujgcych)
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B A N K
PKD 25.1 - metalowe elementy konstrukcyjne
Wskaznik 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Przychody ogoétem min zt 28857 30321 32741 32092 42457 54063 52866
Koszty ogbtem min zt 27785 28984 30697 30048 39250 49863 48849
Wynik finansowy brutto min zt 1072 1337 2044 2044 3206 4200 4017
Zmiana przychoddéw ogdtem % r/r 8,9 5,1 8,0 -2,0 323 27,3 -22
Zmiana kosztéw ogotem % r/r 1,2 4,3 5,9 =21 30,6 27,0 -2,0
Stopa zysku brutto % 37 4,4 6,2 6,4 7,6 78 76
Rentownos¢ sprzedazy % 4 4,8 5,7 6,1 6,9 8,4 7,8
ROA % 4,0 51 75 6,9 9,6 10,6 94
ROE % 8,1 10,5 15,3 14,2 20,7 20,7 16,9
Wsk. ptynnosci (CR) - 15 15 15 15 15 18 2,0
Wsk. podwyzszonej ptynnosci (QR) - 1,0 0,9 0,9 1,0 08 10 12
Rotacja zapasdw dni 52 52 52 58 70 69 61
Cykl naleznosci dani 59 54 52 50 46 44 42
Rotacja zobowigzan dni 50 49 47 48 51 45 40
Wspbtczynnik dtugu (DR) % 50 51 51 51 53 49 44
Wskaznik obstugi dtugu - 0,5 0,6 0,8 0,7 0,9 1,0 11
Udziat kapitatu wt. w fin. majgtku (ETA) % 50 49 49 49 47 51 56
Diug netto/EBITDA - 94 79 65 39 40 34 -3
Marza EBITDA % 7,0 77 8,7 9,3 9,5 10,6 10,9
Liczba przedsigbiorstw 893 880 876 850 829 836 848
Udziat przedsigbiorstw rentownych % 78 80 82 78 82 83 80
Rozktad decylowy wskaznikéw finansowych (2023)
Wskaznik D1 D2 D3 D4 D5 D6 D7 D8 D9
Przychody ogoétem min zt 4 7 10 14 19 29 42 65 127
Stopa zysku brutto % -6,5 0,0 1,6 3,6 5,7 76 10,7 14,3 20,7
Rentowno$¢ sprzedazy % -75 -0,8 1,7 34 5,4 7.9 10,5 14,6 21,2
ROA % -8,6 -0,1 23 4,9 82 8 16,0 22,0 343
ROE % -380 -29 37 85 14,6 21,0 28,7 44,3 75,2
Wsk. ptynnosci (CR) - 0,9 11 14 17 2,0 2,5 31 42 6,5
Wsk. podwyzszonej ptynnosci (QR) - 0,4 0,7 0,9 11 1,4 17 2] 3,0 4,9
Rotacja zapasdw dni 2 10 20 28 38 49 63 81 124
Cykl naleznosci ani 6 16 24 32 40 49 58 75 103
Rotacja zobowigzan ani 7 14 20 25 32 39 48 60 96
Wspbtczynnik dtugu (DR) % 13 23 32 39 46 53 62 74 92
Wskaznik obstugi dtugu - -0,3 0,2 0,55 0,9 19 3,6 8,6 20,8 14,1
Udziat kapitatu wt. w fin. majgtku (ETA) % 6 25 37 46 53 61 68 77 86
Diug netto/EBITDA - -649 -201 -107 -54 -21 0 17 92 237
Marza EBITDA % -4,8 14 35 55 7,8 9,7 131 17,2 24,

Powyzsza tabela pozwala na spozycjonowanie wskaznikéw finansowych konkretnego przedsigbiorstwa na tle rozktadu decylowego w branzy. D1 to pierwszy decyl - 10%
firm objetych badaniem osigga wartos¢ wskaznika nizszq lub réwng DI. D2 to drugi decyl, czyli analogiczna wartos¢ jakg osigga 20% firm; D3 - 30% firm itd.

Zrédfo: PONT-Info (dane dla firm pow. 9 pracujgcych)
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Definicje wskaznikéw

Nazwa

B A N K

Wzér

Stopa zysku brutto

Rentownos¢ sprzedazy

Stopa rentownosci aktywéw (ROA)

Stopa rentownosci kapitatu wiasnego (ROE)
Wskaznik ptynnosci (CR)

Wskaznik podwyzszonej ptynnosci (QR)
Rotacja zapasdéw

Cykl naleznosci

Rotacja zobowigzan

Wsp6tczynnik dtugu (DR)

Wskaznik obstugi dtugu

Wskaznik udziatu kapitatu wiasnego w
finansowaniu majgtku (ETA)

Dtug netto/EBITDA

Marza EBITDA

wynik finansowy brutto [ przychody ogétem

wynik finansowy ze sprzedazy [ przychody ze sprzedazy

wynik finansowy netto [ aktywa catkowite

wynik finansowy netto / kapitat wiasny

majqgtek obrotowy [ zobowigzania krétkoterminowe

(majatek obrotowy - zapasy) [ zobowigzania krétkoterminowe
(zapasy ogétem [ koszty dziatalnosci operacyjnej)*liczba dni w okresie

(naleznosci z tytutu dostaw robét i ustug / przychody ze sprzedazy)*liczba dni
w okresie

(zobowiqzania z tytutu dostaw i ustug) [ (koszty dziatalnosci
operacyjnej)*liczba dni w okresie

zobowigzania ogétem [ aktywa catkowite

(wynik finansowy brutto + odsetki + amortyzacja - obowigzkowe obcigzenia
wyniku finansowego) / (odsetki + kredyty bankowe + pozyczki, obligacje i
inne papiery wartosciowe)

kapitat wiasny [ aktywa catkowite

(zobowigzania krétkoterminowe i dtugoterminowe z tytutu kredytéw i
pozyczek oraz emisji dtuznych papieréw wartosciowych - srodki pienigzne i
inne aktywa pieniezne) / (wynik finansowy na dziatalnosci operacyijnej +

amortyzacja)

(wynik finansowy ze sprzedazy + amortyzacja) | przychody ze sprzedazy

WAZNA INFORMACJA: Niniejszy materiat ma charakter prognozy, zostat opracowany wytgcznie w celu informacyjnym i nie moze by¢ traktowany
jako doradztwo ani porada inwestycyjna. W szczegoélnosci nie moze by¢ 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 publikacji
opinie i prognozy sq wyrazem niezaleznej oceny autorow w momencie ich wydania i mogq ulec zmianie bez zapowiedzi. Informacje, w tym dane
statystyczne, zawarte w materiale pochodzg z ogdlnie 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 wiasnoéé BOS Bank. Materiat moze byé wykorzystywany do opracowan wiasnych 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 Sqdzie 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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