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SPRZEDAZ HURTOWA MATERIALOW BUDOWLANYCH
(PKD 46.73")

W skrocie

e Liczba placéwek zajmujgcych sie hurtowym obrotem materiatami
budowlanymi wynosi w Polsce ok. 9 tysiecy — obejmuje hurtownie sieciowe
nalezqce do duzych firm, mate lokalne hurtownie ogdinobudowlane, hurtownie
specjalistyczne (np. hurtownie farb, hurtownie podtég itp.) oraz markety
budowlane. Tak zdefiniowana sie¢ dystrybucyjna odpowiada za ponad 85%
obrotu materiatami budowlanymi w Polsce.

e Stopa zysku brutto w tej branzy w 2025 r. wyniosta 3,5% i byt to juz trzeci rok
z rzedu, w ktérym wskaznik przyjgt doktadnie te sama wartosé. Stopa zysku
brutto pozostaje nieco nizsza niz przed pandemiq — Srednia dla lat 2016-19 to 3,9%
i oczywiScie znacznie nizsza niz w okresie pandemicznego boomu
remontowego, kiedy to wynosita 6%-7%. Obecnie ponad 80% firm dziatajgcych
w branzy jest rentownych.

e W 2026 r. mad miejsce cordz wyrazZniejszy wzrost cen materiatow
budowlanych - w maju ceny materiatéw byty wyzsze §rednio o 3% r/r. Takie
tempo wzrostu w ujeciu r/r nie byto notowane od potowy 2023 r. Powodem
wzrostu cen byt wzrost cen surowcéw, wzrost kosztéw produkcji i wysoki popyt
na materiaty uzywane przy inwestycjach finansowanych z KPO (ocieplenia).

e W scenariuszu bazowym spodziewamy sie wzrostu popytu na materiaty
budowlane w Il pot. 2026 r., a co za tym idzie utrzymania w tym czasie dobrej
koniunktury w branzy hurtowej sprzedazy materiatéw budowlanych. Sprzyjaé
temu bedzie rosngca aktywno$¢ w sektorze budowlanym. Podobne warunki
powinny utrzymac sie w 2027 r.

o Zaktadamy,ze co najmniej do kofica biezgcego roku utrzyma sie wzrost cen
materiatéw budowlanych (wzrost kosztéw produkcii, rosngcy popyt). Z punktu
widzenia wynikéw finansowych hurtownikéw, wzrost cen materiatéw
budowlanych to czynnik pozytywny — nawet przy zatozeniu utrzymania marz
hurtowych, wyzsze ceny oznaczajq wzrost nominalnych zyskéw hurtownikow.

e W efekcie spodziewamy sie, ze wyniki finansowe w branzy hurtowej
sprzedazy materiatéw budowlanych w 2026 r. utrzymaijq sie na poziomie z roku
poprzedniego lub bedaq nieco lepsze.

e W naszej ocenie ryzyko pogorszenia sytuadcji finansowej branzy hurtowej
sprzedazy materiatéw budowlanych jest obecnie niewielkie. Scenariuszem
ryzyka mogtoby by¢ znaczgce zatamanie popytu na materiaty budowlane
potaczone z szybkim i znaczqgcym spadkiem ich cen. Scenariusz taki uznac
nalezy jednak obecnie za bardzo mato prawdopodobny.

' PKD 46.73 wg klasyfikacji PKD 2007. W obowiqzujgcej réwnolegle od 1stycznia 2025 r. klasyfikacji
PKD 2025 branza oznaczona jest kodem 46.83 i obejmuje ten sam zakres dziatalnosci.
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SYTUACJA BIEZACA

Podstawowe informacje

e Raport dotyczy firm ktérych dziatalno§é polega na hurtowej sprzedazy
materiatdw budowlanych i wyposazenia sanitarnego, m.n. piasku, zwiru,
wyrobéw z betonu, farb, tapet i pokry¢é podtogowych, okien, drzwi, szkta
ptaskiego, wyposazenia sanitarnego, a takze budynkéw prefabrykowanych.
Branza 46.73 obejmuije tez formalnie sprzedaz hurtowq drewna (ktéra moze byé
prowadzona tgcznie ze sprzedazq materiatdw budowlanych lub osobno przez
podmioty wyspecjalizowane wytgcznie w sprzedazy drewna), ale prezentowana
analiza nie obejmuje rynku drewna. Natomiast prezentowane ponizej wyniki
finansowe dotyczq wszystkich podmiotéw dziatajgcych w branzy 46.73, a wiec
obejmujq takze wyniki firm zajmujqce sie hurtowq sprzedazq drewna.

e Wedtug danych GUS, w branzy dziata 750 firm zatrudniajgcych wiecej niz 9
pracownikéw, z czego prawie 160 firm zatrudnia ponad 49 pracownikéw.

e Natomiast liczba placéwek zajmujgcych sie hurtowym obrotem
materiatami budowlanymi wynosi szacunkowo ok. 9 tysiecy — w tej liczbie
mieszczq sie hurtownie sieciowe nalezqce do duzych firm, mate lokalne
hurtownie ogdlnobudowlane, hurtownie specjalistyczne (np. hurtownie farb,
hurtownie podtég itp.) oraz markety budowlane.

e Tak zdefiniowana sie¢ dystrybucyjna odpowiada za ponad 85% obrotu
materiatami budowlanymi w Polsce. Pozostate 15% to zakupy firm budowlanych
bezposrednio u producentéw materiatéw.

e Rynek materiatéw budowlanych jest silnie skoncentrowany — 40% wartosci
sprzedazy przypada na trzy najwieksze podmioty: PSB Polskie Sktady
Budowlane, Castorame oraz Leroy Merlin. Kolejne 40% rynku tworzy 10 nieco
mniejszych podmiotéw -w tej grupie znajdujg sie m.in. OBI, Brico Marche, Sie¢
Budowlana czy Majster Budowlane ABC.

Stabilizacja rentownosci...

e Stopa zysku brutto w branzy hurtowej sprzedazy materiatéw budowlanych
w 2025 r. wyniosta 3,5% i byt to juz trzeci rok z rzedu, w ktérym wskaznik przyjat
doktadnie te samg wartosé. Stopa zysku brutto pozostaje nieco nizsza niz przed
pandemiq — $rednia dla lat 2016-19 to 3,9% i znacznie nizsza niz w okresie
pandemicznego boomu remontowego, kiedy to wynosita 6%-7%.

..oraz wyniku finansowego branzy

e W 2025 branza wypracowata zysk brutto na poziomie 1,8 mid zt - takze
wyhnik finansowy utrzymat sie na prawie niezmienionym poziomie trzeci rok z
rzedu. Wynik brutto byt prawie dwukrotnie nizszy niz w okresie rekordowych
zyskéw z lat 2020-21.

e Odsetek firm rentownych w 2025 r. w branzy hurtowej sprzedazy
materiatéow budowlanych wyniést 82% wobec 81% rok wczesniej. Udziat ten
pozostaje obecnie nieco nizszy niz przed pandemiq, kiedy rentownych byto ok.
90% firm dziatajgcych w analizowanej branzy.
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Stabilna rentownos$é po okresowym wzroscie w |. 2021-2022... .0 wynik finansowy na poziomie 22020 .
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Utrzymuje sie trend korekcyjnego obnizenia przychodoéw...

e Rok 2025 byt trzecim z rzedu, w ktérym zmniejszyty sie przychody branzy -
spadek wyniést nominalnie niecate 2% r/r. Przychody branzy spadajg
nieznacznie trzeci rok z rzedu, co jest wynikiemm normalizacji sytuaciji
przychodowej po okresie nadzwyczajnego wzrostu przychodéw w I. 2021-22,
kiedy to ich skumulowany wzrost wyniost 40% w stosunku do roku 2019.
Dominujgcq kategoriqg przychodowq w branzy sq przychody ze sprzedazy,
gtéwnie krajowej, i to wtasnie ich zmiany wptywajqg na dynamike przychoddéw
ogotem,

e Ten spektakularny wzrost przychoddw w I 2020-21 byt efektem
pandemicznego boomu remontowego, kiedy to wydatki gospodarstw
domowych przekierowywane byty na duzq skale z niedostepnych wéwczas
ustug (np. turystycznych) m.in. na remonty. Generowato to wzmozony popyt na
materiaty budowlane.

..i korespondujgce z tym lekkie obnizenie kosztéw ogétem

e Dominujaca kategorig kosztéw w branzy - jak w przypadku wigkszosci
branz handlu hurtowego - sq koszty zakupu towaréw (75% kosztéw ogétem).
Ta kategoria kosztéw, a w $Slad za niq koszty ogétem, zmienia sie w hurcie w
niemal identyczny sposéb co przychody. Wynika to z tego, ze hurtownicy
nabywajq na biezgco towary, ktére nastepnie odsprzedajqg swoim klientom.
Skala tych zakupéw w omawianej branzy jest zazwyczaj powigzana z aktualnym
poziomem/zmianami popytu na poszczegdlne kategorie materiatéw
budowlanych, z uwzglednieniem wymaganego poziomu zapasow. Z uwagi na
zwiqzane z tym potrzeby magazynowe, zapasy w hurcie materiatéw
budowlanych nie sq jednak zazwyczaj duze (choé mogq zdarzag sie odstepstwa
od tej reguty), a ich poziom dostosowywany jest przez hurtownikéw na biezqco.

e Obnizenie poziomu kosztoéw w |. 2023-25 jest wiec bezposrednio powigzane
z nizszym poziomem aktywnosci i wynika przede wszystkim z ograniczania
przez hurtownikéw zakupéw towaréw przeznaczonych do dalszej sprzedazy.

o Pozostate kategorie kosztow majg w branzy mniejsze znaczenie - udziat
wynagrodzen i ustug obcych to ok. 7%-8% w przypadku kazdej z tych kategorii.
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Stabilna sytuacja ptynnosciowa branzy
e Wartos§¢é wskaznika ptynnosci CR w analizowanej branzy w 2025 r. wyniosta
1,9, a wiec znalazta sie w przedziale przyjetym jako optymalny dla tego wskaznika
(15-2,0). Takze wskaznik szybkiej ptynnosci QR, ktéry wyniést 11 zawiera sie w
przedziale wyznaczajgcym jego teoretycznie najlepsza wartosé  (1,0-12).
Sytuacja ptynnosciowa branzy na przestrzeni ostatnich lat pozostaje
ustabilizowana.
o Takze wskazniki informujgce o efektywnosci wykorzystania majatku
obrotowego - rotacja zapasdéw, zobowigzan oraz cykl naleznosci nie zmienity sie
w sposéb istotny w 2025 r. w stosunku do lat poprzednich.
Wskazniki ptynnosci na wysokim poziomie Rotacja zapaséw, zobowigzan, cykl naleznosci
259 L - r25 60 —rotacja zapaséw - 60
wskaz'n!k pIynnote,m (CR') - dni —cykl naleznosci dni
—wskaznik podwyzszonej ptynnosci (QR) 55 | — rotacja zobowigzan L 55
2,0 - - 2,0
__//_\/— 50 - - 50
15 - 15 45 | - 45
40 - 40
1wy ——— T |10
35 - - 35
0,5 | 05 30 1 - 30
25 - 25
0,0 0,0 20 . . 20

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Zrodio: GUS Zrédfo: GUS

Coraz wyrazniejszy wzrost cen materiatéw budowlanych

e W 2026 r. md miejsce coraz wyrdzZniejszy wzrost cen materiatéw
budowlanych. Wedtug danych Polskich Sktadéw Budowlanych, w maju ceny
materiatéw byty wyzsze Srednio o 3% r/r. Takie tempo wzrostu w ujeciu r/r nie
byto notowane od potowy 2023 r., kiedy to trwat okres hamowania dynamiki cen
po ich rekordowych wzrostach w 2022 r. (efekt wojny na Ukrainie).
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e Wzrost cen w | pot. 2026 r. generowany byt w wiekszym stopniu w kanale
hurtowym — w maju cen wzrosty tu o 5% r/r, podczas gdy w kanale detalicznym
byto to 1,4% r/r. Oznacza to, ze w handlu hurtowym ma obecnie miejsce wiekszy
wzrost popytu niz w detalicznej sprzedazy materiatow.

e Jednym z czynnikéw wptywajgcych na wzrost cen materiatéw budowlanych
w obrocie hurtowym i detalicznym w kwietniu i maju 2026 r. sq rosngce koszty
produkcji zwigzane ze wzrostem cen na rynku surowcéw (ropa, gaz ziemny),
ktére z kolei spowodowane byty wojng na Bliskim Wschodzie i blokadag ciesniny
Ormuz.

o Doktadniejsza analiza zmian cen moze wskazywaé tez jednak na inny
istotny czynnik ich obechego wzrostu — wzrost zapotrzebowania na konkretne
rodzaje materiatéw budowlanych wynikajacy z redlizacji projektéw
finansowanych w ramach KPO. Inwestycje finansowane z KPO w duzej mierze
polegaja na poprawie efektywnosci energetycznej budynkéw (ocieplanie,
docieplanie itp.) z wykorzystaniem materiatéw izolacyjnych czy tez
materiatéw stuzqgcych do remontéw dachéw. Wiasnie te kategorie materiatéw
budowlanych charakteryzujq sie obecnie najwyzszym tempem wzrostu cen.

PERSPEKTYWY | CZYNNIKI RYZYKA

Koniunktura w budownictwie powinna sprzyjaé hurtownikom

e W scenariuszu bazowym oczekujemy, ze po bardzo stabym | kwartale 2026 r.
(niekorzystne warunki pogodowe) obserwowane juz w kwietniu i maju ozywienie
koniunktury w sektorze budowlanym w Il potowie 2026 r. bedzie jeszcze bardziej
widoczne, a miesieczna dynamika wzrostu produkcji-budowlano-montazowej
utrzymywata sie w bedzie w przedziale 5%-10% r/r. Dobra koniunktura w
budownictwie powinna réwniez utrzymywacé sie w 2027 r. W efekcie
spodziewamy sie wzrostu popytu na materiaty budowlane, a co za tym idzie
utrzymania w tym czasie dobrej koniunktury w branzy hurtowej sprzedazy
materiatéw budowlanych.
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Najlepsze perspektywy w segmencie infrastrukturalnym...

e Kluczowym czynnikiem wzrostu aktywnosci w budownictwie — przede
wszystkim w segmencie infrastrukturalnym - bedg w nadchodzgcych
kwartatach inwestycje wspaétfinansowane ze Srodkéw unijnych. Dane MFiPR oraz
MF nt. wykorzystania tych funduszy potwierdzaja rosnacq skale projektéw
wspoétfinansowanych ze srodkédw UE. Dotyczy to inwestycji w zakresie budowy
drég i autostrad, choé w obecnej rundzie wykorzystania §rodkéw UE (w tym
przede wszystkim srodkéw z KPO) sq one rozproszone bardziej niz w przesztosci.
Fundusze unijne wspierajq szerzej inwestycje w energetyce, budownictwo
ekologiczne, a takze segment budowy budynkdéw (np. budynki transportu i
tqgcznosci)

Po stabym | kw. 2026 r. produkcja budowlana wzrasta...
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..ale w budownictwie mieszkaniowym aktywnos$é tez powinna rosngé

¢ W scenariuszu bazowym zaktadamy, ze sytuacja na rynku mieszkaniowym
bedzie relatywnie dobra, a sprzedaz mieszkan w kolejnych kwartatach 2026 r.
bedzie zblizona lub nieznacznie wyzsza od notowanej w tym samym okresie
poprzedniego roku. Oznacza to, ze na 6 gtéwnych rynkach mieszkaniowych
deweloperzy sprzedawali bedq ok. 10-11 tys. mieszkan kwartalnie.

e W naszym scendriuszu zaktadamy, ze RPP do konca 2026 r. nie zmieni stép
procentowych, jednak dotychczasowe obnizki (fgcznie 175 pkt. baz. w |. 2025-26)
nadal bedqg czynnikiem pozytywnie oddziatujgcym na zainteresowanie
kredytem hipotecznym. W konsekwenciji bedzie to wciqz czynnik wzmachiajgcy
strone popytowq na rynku mieszkaniowym, cho¢ nie oczekujemy juz
dodatkowego impulsu dla sprzedazy mieszkan ze strony rynku kredytowego.

e Rekordowo wysoka liczba mieszkan w ofercie deweloperéw w kolejnych
kwartatach 2026 r. bedzie stopniowo malata. Jesli scenariusz ten bedzie sie
materializowat, to pod koniec 2026 r. lub z poczgtkiem 2027 r. spodziewaé sie
mozna wzrostu aktywnosci inwestycyjnej deweloperéw i wzrostu liczby
rozpoczynanych przez nich budoéw.

Wzrost cen materiatéw bedzie sprzyjat hurtownikom...

e W scenariuszu bazowym zaktadamy, ze co najmniej do konca biezqgcego
roku utrzyma sie wzrost cen materiatéw budowlanych, czemu sprzyjat bedzie
wzrost kosztéw ich produkcji. Mimo stabilizacji sytuacji na Bliskim Wschodzie i

120 1q22
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normalizacji cen surowcéw, w wielu branzach producenci wciqz odczuwali
bedq wysokie koszty zwigzane choéby z ograniczaniem szkodliwych emisji
Srodowiskowych. Wzrost cen bedzie tez wspierany przez rosngcy popyt na
materiaty budowlane, co jest spdjne z naszym scenariuszem wzrostu
aktywnosci w budownictwie w Il pot 2026 r. oraz w 2027 r. Dodatkowo, pod
koniec 2026 r. spodziewaé sie nalezy wzmozonego popytu na wspomniane
materiaty ociepleniowe zwiqgzanego z koniecznosciqg zakornczenia do konca
grudnia prac finansowanych ze srodkéw KPO.

e Z punktu widzenia wynikéw finansowych hurtownikéw, wzrost cen
materiatéw budowlanych to czynnik pozytywny. Co prawda ceny w pierwszej
kolejnosci rosnq u producentéw (co dla hurtownikéw oznacza wzrost kosztéw
ich zakupu), ale nawet przy zatozeniu utrzymania marz w obrocie hurtowym na
niezmienionym poziomie, wyzsze ceny materiatéw budowlanych oznaczajg
wyzsze (w ujeciu nominalnym) zyski hurtownikéw. Dodatkowo, przy
wspomnianych korzystnych uwarunkowaniach popytowych, w segmencie
sprzedazy materiatdw budowlanych mozliwe jest podwyzszanie marz
hurtowych.

..i wzmacniat ich wyniki finansowe

o W efekcie spodziewamy sie, ze wyniki finansowe w branzy hurtowej
sprzedazy materiatéw budowlanych w 2026 r. utrzymajg sie na poziomie z roku
poprzedniego lub bedaq nieco lepsze. Scenariusz ten wspierajg wyniki duzych
firm (pow. 49 pracujacych) w I kw. 2026 r., w ktérym stopa zysku brutto wyniosta
2,2% i byta minimalnie nizsza niz w tym samym okresie poprzedniego roku (2,3%).
Biorgc pod uwage wspomniane bardzo zte warunki atmosferyczne w
pierwszych miesiqgcach biezgcego roku i zatamanie produkcji budowlanejw tym
okresie, wynik ten uznaé nalezy za bardzo dobry. W kolejnych kwartatach, w
warunkach nadrabiania zalegtosci w budowlance, wyniki w hurcie materiatéw
budowlanych powinny sie poprawiac.

Ograniczone ryzyko pogorszenia sytuacji finansowej

e W naszej ocenie ryzyko pogorszenia sytuacii finansowej branzy hurtowej
sprzedazy materiatéw budowlanych jest obecnie niewielkie. Scenariuszem
ryzyka mogtoby byé znaczqce zatamanie popytu na materiaty budowlane
potaczone z szybkim i znaczgcym spadkiem ich cen — w sytuacji 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.

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
detalistdw. 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.
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B A N
Wskazniki finansowe — PKD 46.73
Wskaznik 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Przychody ogétem mid zt 33] 383 383 39,3 50,0 549 532 528 51,9
Koszty ogétem mid zt 318 36,7 36,7 373 46,6 51,6 514 50,9 50,1
Wynik finansowy brutto mid zt 13 16 16 19 34 33 19 19 18
Zmiana przychodéw ogétem % rfr 55 15,6 01 24 275 98 -31 -08 -18
Zmiana kosztéw ogdtem % rfr 50 151 0,0 18 249 10,7 -0,6 -08 -7
Stopa zysku brutto % 38 42 43 49 6,8 6,0 35 35 35
Rentownos¢ sprzedazy % 38 39 42 5]1 6,3 59 37 35 33
ROA % 70 75 8.3 92 14,3 n7 6.6 6,4 6,3
ROE % 13,8 134 15,5 17] 26,7 222 12]1 1,6 1,5
Wsk. ptynnosci (CR) - 17 17 18 19 19 19 18 19 19
Wsk. podwyzszonej ptynnosci (QR) - 10 10 11 1 1 11 1 11 1
Rotacja zapasow dni 51 45 46 47 50 54 49 51 49
Cykl naleznosci dni 51 48 49 45 43 40 42 42 43
Rotacja zobowigzan dni 48 45 44 4] 40 39 39 38 4]
Wspdtczynnik diugu (DR) % 49 44 47 46 47 47 46 45 45
Wskaznik obstugi dtugu - 0,6 0,8 08 09 14 11 0,8 0.8 0,8
Udziat kapitatu wt. w fin. majqtku (ETA) % 51 56 53 54 53 53 54 55 55
Dtug netto/EBITDA - 91 68 48 20 20 25 30 30 26
Marza EBITDA % 48 49 53 6,2 73 6,9 47 46 4.4
Liczba przedsiebiorstw 854 838 827 792 774 802 789 793 754
Udziat przedsiebiorstw rentownych % 88 90 89 9l 96 93 84 8l 82
Rozktad decylowy wskaznikéw finansowych (2025 r.)
Wskaznik D1 D2 D3 D4 D5 D6 D7 D8 D9
Przychody ogétem min zt 9 12 16 20 26 31 43 66 131
Stopa zysku brutto % -15 0,2 0.8 1,6 27 39 55 79 15
Rentownos¢ sprzedazy % -19 0] 0,9 17 2,6 39 52 7] 10,9
ROA % -3,6 0,2 15 3,0 47 6,8 9,9 14,2 225
ROE % -85 03 29 55 8,5 129 18,2 25,0 417
Wsk. ptynnosci (cr) - 10 12 14 17 2] 27 35 48 88
Wsk. podwyzszonej ptynnosci (QR) - 03 05 07 08 10 13 19 2,6 5]
Rotacja zapaséw dni 14 30 38 47 55 66 80 96 131
Cykl naleznosci dni 9 17 22 27 33 38 45 56 80
Rotacja zobowigzan dni 7 14 2 27 33 38 48 62 89
Wspdtczynnik dtugu (DR) % 10 18 25 32 4 50 59 69 82
Wskaznik obstugi diugu - 0,1 0,2 04 0,7 1,6 57 350 n43 37090
Udziat kapitatu wt. w fin. majatku (ETA) % 17 30 40 49 58 68 74 82 89
Dtug netto/EBITDA - -466 -188 -101 -47 -7 20 98 230 455
Marza EBITDA % -0,6 1] 19 28 37 5,0 6,4 87 12,7

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

Zrédito: PONT-Info (dane dla firm pow. 9 pracujgcych)

2026-07-08 )
Klauzula poufnosci: BOS jawne 8




Definicje wskaznikéw

Nazwa

Wz6r

Stopa zysku brutto

Rentownos¢ sprzedazy

Stopa rentownosci aktywéw (ROA)

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

Wskaznik podwyzszonej ptynnosci (QR)
Rotacja zapaséw

Cykl naleznosci

Rotacja zobowigzan

Wsp6tczynnik dtugu (DR)

Wskaznik obstugi dtugu

Wskaznik udziatu kapitatu wtasnego w
finansowaniu majqtku (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

majqtek obrotowy [ zobowigzania krétkoterminowe

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

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

(zobowigzania z tytutu dostaw i ustug) / (koszty dziatalnosci
operacyjnej)*liczba dni w okresie

zobowiqzania 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 diugoterminowe z tytutu kredytow i
pozyczek oraz emisji dtuznych papieréw wartosciowych - Srodki pieniezne i
inne aktywa pieniezne) / (wynik finansowy na dziatalno$ci operacyjnej +

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 byé traktowany
jako doradztwo ani porada inwestycyjna. W szczegdélnosci 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 publikacji
opinie i prognozy sq wyrazem niezaleznej oceny autoréw w momencie ich wydania i mogg ulec zmianie bez zapowiedzi. Informacje, w tym dane
statystyczne, zawarte w materiale pochodzq 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 informaciji zawartych w niniejszym
materiale.

Niniejszy dokument stanowi wiasnosé BOS Bank. Materiat moze byé wykorzystywany do opracowan wiasnych pod warunkiem powotania sie na
Zrédto. Powielanie bad? publikowanie niniejszego raportu lub jego czesci bez pisemnej zgody BOS Bank jest zabronione.

Bank Ochrony Srodowiska Spétka Akcyjna z siedzibqg w Warszawie przy ul. Zelaznej 32, 00-832 Warszawa, zarejestrowana w Sgdzie Rejonowym dla
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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