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Podsumowanie - kluczowe wnioski z raportu

Branza drzewna to jedna z wiekszych polskich specjalizacji przemystowych.
Krajowe firmy od lat skutecznie umacniajg swojg pozycje w Europie.

Rola Polski w unijnej branzy drzewnej
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Waznym motorem rozwoju sektora w tym czasie byt dynamicznie rosnacy
eksport przy dobrej koniunkturze na rynku krajowym

Bilans handlu zagranicznego wyrobami branzy drzewnej* (mld euro) Udziat Polski w unijnym eksporcie
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Ostatnie poéitora roku to okres gwattownego ozywienia w branzy.
Przyniosto ono rekordowe wyniki finansowe pomimo silnej presji kosztowej
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W ostatnich miesigcach, w zwiazku z coraz silniejszym spowolnieniem
gospodarczym oraz problemami gtéwnych odbiorcéw (budownictwo,
sektor meblarski), strona popytowa zaczeta jednak wyraznie stabnac...

Dynamika r/r produkcji sprzedanej branzy drzewnej na Odsetek firm z branzy drzewnej wskazujgcych
tle sektora przetworstwa przemystowego, 2020-2022 niedostateczny popyt jako bariere dziatalnosci
| faza
60% 70 pandemii
50%
. )
40% Branza
30% drzewna (16) 50
20% 40
10%
0 30
0%
20
-10% Przetwérstwo @ e .
zagraniczny
0% przemystowe 10
230% sty kwi lip paz sty kwi lip paz sty kwi lip

ty20 lip.20 sty21  lip21  sty22  lip.22
= 1 =/ L 9 b 2020 2021 2022

Zrédto: GUS, Analizy Pekao

... przy rosnacej presji kosztowej zwigzanej z sytuacjg na rynku drewna...

Zmiana cen drewna surowego udostepnianego przez PGL Lasy Paristwowe, 2Q22 vs 2Q18
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... Oraz coraz wyzszymi cenami Strategiczne priorytety branzy
energii na najblizsze lata
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Wstep — jak rozumiemy branze drzewna?

1 Wstep — jak rozumiemy branze drzewng?

Branza drzewna to szereg specjalistycznych podsegmentow
przeksztatcajacych drewno w pétprodukty dla przemystu, jak

i wyroby konncowe uzywane przez konsumentow

Na branze drzewng w rozumieniu niniejszego raportu sktada
sie szereg dziatalnosci sklasyfikowanych w ramach dziatu PKD
wyroznia w jego ramach

16. Krajowa statystyka

6 podsegmentdw  wytwodrczych, specjalizujacych  sie
w pierwotnej lub wtérnej obrébce drewna w tartakach (PKD
16.1), a takze jego dalszym przetwodrstwie w zaktadach
przemystowych (segmenty wchodzace w sktad grupy PKD
16.2). Zakresem raportu nie zostata tym samym objeta np.
produkcja meblarska, z ktérg branza drzewna wykazuje silne
powigzania (jest ona dla tej pierwszej gtéwnym dostawca
surowcow i pétproduktdw), a ktéra takze byta przedmiotem

naszego raportu opublikowanego we wrzesniu ub. r.

W ponizszej tabeli przedstawiamy zarys najwazniejszych

produktéw  wytwarzanych  przez  branze  drzewna.

Jednoczesnie prezentujemy najwazniejszych odbiorcéow
poszczegdlnych kategorii wyroboéw drzewnych, do ktérych —
obok wspomnianej branzy meblarskiej — zaliczy¢ mozemy
takze w szczegdlnosci sektor budowlany, transportowy,
szereg innych gatezi przemystu, jak rowniez odbiorcow
indywidualnych (konsumentéw). Wyroby wytwarzane przez
firmy z dziatu PKD 16 mozna zatem podzieli¢ na te majace
charakter wyrobéw posrednich lub inwestycyjnych (czesto
pétproduktéow  wykorzystywanych przez inne  sektory
gospodarki), jak réwniez wyroboéw finalnych, zaliczanych do
dobr konsumpcyjnych trwatego uzytku. Charakterystyczne
dla branzy sg réwniez przeptywy wewnatrz samej branzy —
szacuje sie, ze nawet okoto 15% facznej wartosci produkcji

trafia do krajowych odbiorcéw z samej branzy drzewne;.

Giowne segmenty krajowej branzy drzewnej — ich rola, kluczowe produkty i gtéwni odbiorcy

* Dane za 2020 rok
Zrédto: GUS, Analizy Pekao
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wyroby i kuchenne, ramy v Budownictwo
, v . . . .
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Mix popytowy - do kogo gtownie trafiajg produkty krajowej branzy drzewnej?
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Branza drzewna po 2010 roku: intensywny rozwdj i umacnianie pozycji w UE

Branza drzewna po 2010 roku: intensywny
rozwoj i umacnianie pozycji w UE

Branza drzewna wsréod w s$rodku przemystowej stawki.

Charakteryzuje ja relatywnie silne rozdrobnienie

Pod wzgledem tgcznej skali produkcja wyrobdéw z drewna nie
zalicza sie do wiodgacych sektoréw gospodarki czy nawet
gatezi przemystu. W 2021 roku branza byta dopiero 14.
najwiekszym pod wzgledem wartosci produkcji sprzedanej
sektorem polskiego przetwoérstwa przemystowego.
Z wynikiem na poziomie blisko 39 mld ztotych miata w niej
2,7% udziat. Oznacza to, ze odpowiada ona za zaledwie okoto

0,5% polskiego PKB.

Wiodace przedsiebiorstwa z branzy drzewnej nie przynalezg
rowniez do czotéwki najwiekszych polskich firm. Tym
bardziej, ze charakteryzuje ja wcigz ponadprzecietne
rozdrobnienie. Warto zauwazy¢, iz pod wzgledem tgcznej
liczby podmiotéw dziatajgcych w branzy Polska wyrdznia sie
na tle wiekszosci panstw UE. Wedtug danych Eurostatu
w omawianym sektorze polskiego przemystu dziata nawet
okoto 20 tys. podmiotow, co plasuje Polske na wysokim
3. miejscu w UE (za Wtochami i — co ciekawe — Czechami, s
pod tym wzgledem liderem). Jednak zaledwie 350 z nich to
podmioty duze lub $rednie, a wiec zatrudniajgce 50 i wiecej
pracownikéw. Od 10 do 49 pracownikéw (podmioty mate)
zatrudniato w 2020 roku blisko 1,8 tys. firm z branzy

drzewnej. Pozostate 18 tys. stanowig zas firmy mikro.

Niski poziom koncentracji krajowej branzy, jej mocno lokalny
i czesto rodzinny charakter, potwierdzajg rowniez inne
poréwnania europejskie oraz zestawienia z pozostatymi
gateziami polskiego przetwdrstwa. Wedtug danych Eurostatu
przecietna firma z sektora drzewnego generowata w 2020
roku okoto pét miliona euro przychoddéw. To zaledwie % tego,
co uzyskuje rocznie przecietna firma niemiecka oraz
réwnowartos¢ niecatych 60% Sredniej unijnej. Trzeba jednak
podkresli¢, ze silne rozdrobnienie jest cechg przemystu
drzewnego w wielu krajach UE — nie tylko naszego regionu
(skrajnymi przyktadami sg Czechy i Stowacja, gdzie przecietna
firma z branzy drzewnej osigga zaledwie 0,1 min euro
przychoddéw), ale tez nawet niektdrych duzych panstw
Europy Zachodniej (jak np. Wtochy, Hiszpania czy Francja).
Wspomniang specyfike analizowanej branzy odzwierciedla

takze fakt, iz $rednie przychody osiggane przez firme

taczna liczba firm dziatajagcych w branzy

B2 drzewnej w krajach UE, 2020
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Zrédto: Eurostat, Analizy Pekao

Przychody na 1 firme z branzy

R E drzewnej (Polska — vs. kraje UE), 2020
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Zrédto: Eurostat, Analizy Pekao



Branza drzewna po 2010 roku: intensywny rozwdj i umacnianie pozycji w UE

Przychody na 1 firme — brania drzewna vs inne gatezie krajowego przetworstwa*, 2021
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* Dane dla firm zatrudniajacych 10 i wiecej pracownikéw, sktadajgcych sprawozdania F-01

Zrédto: Pont Info, Analizy Pekao

zatrudniajgcg 10 i wiecej pracownikdow (a wiec podmiot
zaliczany do co najmniej matych firm) wynosza tu zaledwie
50% dla

przemystowego. Nizszy niz w przemysle ogdtem (o kilkanascie

okoto Sredniej sektora  przetwdrstwa

punktéow procentowych) rowniez udziat

(250 i

jest duzych

podmiotow wiecej pracownikdéw) w tgcznych
przychodach branzy. Reasumujac, firmy z branzy drzewnej sg
ponadprzecietnie matymi biznesami na tle wiekszosci gatezi
polskiego przemystu, jak rowniez na tle europejskich

konkurentow z tego sektora.

Relatywnie wysoki poziom koncentracji produkcja drzewna
w Polsce wykazuje natomiast w wymiarze geograficznym. Za
blisko 40% tacznej produkcji sprzedanej sektora odpowiadajg
zaledwie 3 wojewddztwa Polski pdtnocno-zachodniej
(zachodniopomorskie, wielkopolskie oraz lubuskie). Kolejne
3 regiony w pasie potnocnym (tj. pomorskie, warminsko-
mazurskie i podlaskie) generujg zas dalsze 23% krajowej
produkcji. W branzy na przestrzeni lat, a nawet dekad,
wytworzyty sie wiec duze regionalne ogniska produkcyjne,

a co za tym idzie powigzania biznesowe pomiedzy firmami.

W mikro i matych podmiotach tkwi jednak sita krajowej

branzy. Polska wsrdd lideréw wzrostu produkcji drzewnej

Relatywnie maty rozmiar sektora drzewnego oraz jego silna
fragmentacja nie powinny przystaniaé faktu, iz lata po 2010
byty dla

dynamicznego rozwoju, w ktérym Polska wyraznie wzmocnita

roku krajowej branzy drzewnej okresem

Produkcja sprzedana branzy drzewnej,
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ys wg wojewddztw, 2020

Min PLN
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3,6%
4,9%

Zrédto: GUS, Analizy Pekao

swojg pozycje w Europie. Produkcja drzewna natrafiata w tym
czasie w naszym kraju na korzystne warunki, czego
najlepszym odzwierciedleniem byt chociazby znaczacy -
najwiekszy w catej UE — wzrost liczby podmiotow trudnigcych
sie tg dziatalnoscig. Wedtug Eurostatu, na przestrzeni catej
ubiegtej dekady w krajowej branzy drzewnej mogto przybyé
nawet ponad 3 tys. podmiotéw,

podczas  gdy



w wielu krajach UE (zwtaszcza we Witoszech, ale tez m.in.
w Grecji, Czechach czy Hiszpanii) notowano w tym zakresie
znaczny regres. Z kolei ws$réd panstw, w ktérych sektor
drzewny zwiekszyt w tym czasie liczbe funkcjonujgcych
podmiotéw, Polska odpowiadata za okoto potowe tacznego
przyrostu. W catej unijnej branzy przewazaty generalnie
trendy spadkowe (taczna liczba producentéw wyrobéw
drzewnych zmniejszyta sie w pordwnaniu z rokiem 2010
o nieco ponad 20 tys. firm), na tym wieksze uznanie zastuguje
wiec jej konsekwentny rozwdj i stale rosngce grono

aktywnych graczy w naszym kraju.

SR 5010 2 2020 rokiem

Zmiana liczby firm z sektora drzewnego w krajach Unii Europejskiej pomiedzy

Odzwierciedleniem tego rozwoju jest jednak przede
wszystkim wysokie tempo wzrostu krajowej produkcji
drzewnej. Wedtug Eurostatu na przestrzeni catej ubiegtej
dekady wyniosto ono ponad 4% Sredniorocznie (w ujeciu
euro) — tym samym Polska zaliczata sie do najszybciej
rosngcych w site producentow wyrobow drzewnych w UE.
Nie doréwnywat nam pod tym wzgledem zaden z duzych
krajow cztonkowskich, a wyzszg dynamike rozwojowa
wykazato zaledwie 5 mniejszych panstw Wspdinoty.

Jednoczesnie pod wzgledem nominalnego wzrostu (tgcznie

o ponad 3 mld euro) Polska ustepowata jedynie Niemcom.

W tysigcach podmiotow

Polska
Holandia
Niemcy
Francja

Stowenia

Litwa
Irlandia

Inne-wzrost**

Inne-spadek***
Wegry
Finlandia
Stowacja

Portugalia

Szwecja

Hiszpania

Czechy

Grecja

Wtochy

* Zmiana dla lat 2010-19 (brak danych za 2020)
*** Rumunia, Austria, Cypr, Chorwacja, Malta, Luksemburg
Zrédto: Eurostat, Analizy Pekao

** Belgia, Estonia, totwa
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Branza drzewna po 2010 roku: intensywny rozwdj i umacnianie pozycji w UE

Rys. 7

Dynamika produkcji drzewnej krajow UE pomiedzy 2010 a 2020 rokiem

Srednioroczne tempo wzrostu
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Zrédto: Eurostat, Analizy Pekao

Jak pokazujg dane krajowe (GUS), dynamika ta w ujeciu
ztotowym byta nawet nieco wyzsza i wyniosta pomiedzy 2010
a 2020 rokiem okoto 5% sredniorocznie. Uwzgledniajgc zas
wyjatkowy rok 2021, tempo rozwoju branzy w catym,
11-letnim okresie wyniosto az blisko 8% rocznie. Dlaczego
miniony rok byt wyjgtkowy i trudny do powtdrzenia?
Produkcja drzewna w Polsce wspieta sie w nim bowiem na
nowy rekord, osiggajagc poziom niemal 39 mld ztotych
i rosnac r/r o spektakularne 36%. Znaczny byt w tym udziat
rosngcych cen — te na poziomie producentéw zwiekszyly sie
na przestrzeni poprzedniego roku az o 20% (byt to 4. wynik
w catym przetwodrstwie po branzach: rafineryjnej, metalowe;j
oraz chemicznej), jednak réwniez dwucyfrowy ilosciowy
wzrost produkcji byt wynikiem imponujgcym, z nadwyzka

rekompensujgcym ,,chudsze” dla branzy lata 2019-2020.

V4

Rok 2021 przyniost w krajowej
branzy drzewnej gwaftowne,
postpandemiczne odreagowanie.
Produkcja poszybowata w gore az
o ponad 1/3

{4

taczny nominalny wzrost (mld euro)

Niemcy +5,7
Szwecja +2,5
Austria +1,8
Finlandia +1,4
Estonia +1,3
totwa +1,1
Holandia +1,0
Rumunia 0,9
Portugalia 0,6
Rvs. 8 Wartos¢ produkcji sprzedanej branzy
A drzewnej, 2010-2021
Mid PLN
+36%
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Zrédto: GUS, Analizy Pekao
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Zmiana cen produkcji sprzedanej w roznych gateziach krajowego przetworstwa*, 2021
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* Grudzien 2021 vs grudzien 2020
Zrédto: GUS, Analizy Pekao

Rosnacy udziat Polski w produkcji unijnej. Branza drzewna

jedna z naszych najwiekszych specjalizacji przemystowych

Konsekwentny wzrost na przestrzeni analizowanego okresu
Polski

w unijnej branzy drzewnej. Udziat naszego kraju w produkcji

zaowocowat wyraznym umocnieniem sie pozycji

wyrobéw z drewna catej Wspdlnoty wzrdst miedzy 2010
a 2020 rokiem z 5,8% do 7,4%. Dla poréwnania udziat Polski
w tacznej produkcji unijnego przetwoérstwa nie przekraczat na
5%. A

w warunkach rekordowej produkcji w 2021 roku wskaznik ten

koniec dekady poziomu nalezy pamietaé, iz
z cafta pewnoscig odnotowat dalszy wzrost (prawdopodobnie

w okolice 8%).

W omawianym okresie ewidentnie wzrosto zatem znaczenie
branzy drzewnej jako jednej z polskich specjalizacji w ramach
szeroko rozumianego przemystu. Warto odnotowaé, iz
wyzszy udziat w produkcji unijnej nasz kraj wykazywat na
koniec ubiegtej dekady tylko w 4 gateziach przetwdrstwa
przemystowego — branzy tytoniowej i meblarskiej (gdzie
ksztattowat sie on na dwucyfrowym poziomie), a takze
wyrobéw z tworzyw sztucznych i mineralnej. Polska w 2020
roku byta 5. najwiekszym wytwodrcyg produktdw drzewnych
w Europie, z umiarkowanym (wynoszacym od 1,5 do nieco
ponad 3 mld euro) dystansem do producentéw zajmujgcych
miejsca 2-4 (odpowiednio Wiochy, Szwecja oraz Francja).

Biorgc pod uwage dotychczasowe dynamiki rozwojowe
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bezposrednich konkurentéw, droga do trwatego zagoszczenia
na unijnym podium juz w biezacej dekadzie wydaje sie zatem
jak najbardziej otwarta. Jedynie wiodaca pozycja Niemiec
pozostaje niezagrozona — nasz zachodni sgsiad dominuje w UE
z ponad 22% udziatem w produkcji i bardzo duzg przewaga

nad rywalami.

Godny podkreslenia jest fakt, iz w niektérych wezszych
i bardziej specjalistycznych obszarach Polska juz teraz cieszy
sie szczegdlnie silng pozycja rynkowa. Tak jest przede
wszystkim w relatywnie niewielkim segmencie gotowych
parkietéw podtogowych (PKD 16.22), w ktorych produkcji nasz
kraj - wg szacunkdw europejskiego stowarzyszenia FEP —
przewodzi unijnej stawce (z az 16% udziatem w ubiegtym
roku). Najnizszy stopien podium producentéw UE Polska
zajmuje ponadto w segmencie ptyt drewnopochodnych (PKD
16.21, okoto 10% udziat w unijnej produkcji), dos¢ silnie
spenetrowanym przez kapitat zagraniczny (kontrolowane
przez niego firmy odpowiadajg za blisko 60% krajowych
przychodéw z tej dziatalnosci). Wysoki (takze ponad 10%)
udziat w produkcji krajéw UE wykazujemy ponadto w silnie
zréznicowanym segmencie pozostatych wyrobdw z drewna
(PKD 16.29), w ktorym Polska plasuje sie tuz za czotowa tréjka
najwiekszych graczy. W innych obszarach branzy drzewnej
pozycja Polski nie jest wprawdzie az tak silna (5-6. miejsce
w UE), ale wykazuje tendencje wzrostowa, z udziatami

rynkowymi w najgorszym wypadku siegajgcymi poziomu 6%.
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TN  Rola Polski w unijnej branzy drzewnej

Udziat w tacznej produkcji, 2010-20

Udziat w produkcji poszczegdlnych segmentéw, 2020

85% Udziat Polski 16,0%**
! w unijnym przetwdrstwie
e s 4,9% 9%+ 10,5%*
8,0% -~ 10,1% 8,6%* o
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Zrédto: Eurostat, The European Federation of the Parquet industry (FEP), Analizy Pekao

Solidny wzrost we wszystkich gtiéwnych segmentach. Rok

2021 pod znakiem gwattownego przyspieszenia produkcji

Jak pokazujg szczegétowe dane o produkcji przemystu
drzewnego, w ubiegtej dekadzie trudno byto w zasadzie
wskaza¢ jego stabe punkty. Cho¢ w okresie tym tempo
wzrostu poszczegdlnych segmentdw branzy bylo dos¢
zréznicowane, to jednak w kazdym z nich przewyiszato ono
przecietng dynamike rozwojowa catego przetwdrstwa

przemystowego (okoto 3% $redniorocznie).

Najszybszy wzrost (w przecietnym tempie okoto 8% rocznie)
notowata w tym czasie produkcja opakowan drewnianych
(PKD 16.24), co byto pochodng dobrej koniunktury na
krajowym rynku konsumenckim oraz dynamicznego rozwoju
eksportu, skutecznie napedzajacych wzrost catej branzy
opakowan w PolsceX. Pomimo stale rosnacej roli jest to
jednak relatywnie mata cze$¢ krajowego  sektora
(odpowiadajgca za okoto 8% tgcznej produkcji drzewnej).
O rozwoju sektora drzewnego na przestrzeni ubiegtej dekady

decydowata niezmiennie sytuacja w dwdch najwiekszych

segmentach — ptyt drewnopochodnych (PKD 16.21) oraz
wyrobdéw dla budownictwa (PKD 16.23). Produkcja obu rosta
w poprzednim dziesiecioleciu w umiarkowanym tempie okoto
5% s$redniorocznie, odpowiadajgc wcigz za ponad potowe
catkowitego wzrostu wartosci branzy w analizowanym okresie.
Obszary te odpowiadaty w 2020 roku odpowiednio za 32%

i 24% tacznej produkcji drzewnej w Polsce.

Warto wskaza¢ na dwa inne segmenty, ktérych dynamika
rozwoju ksztattowata sie w tym czasie na ponadprzecietnym
poziomie (okoto 7% rocznie) — byly nimi relatywnie mata
produkcja gotowych ptyt podtogowych (PKD 16.22) oraz silnie
zréznicowana produkcja pozostatych wyrobdéw z drewna (PKD
16.29). Z kolei najstabsze tempo wzrostu (okoto 4% rocznie)
charakteryzowato w analizowanym okresie produkcje
tartaczng (16.1), co — biorac pod uwage wyraznie wyisza
dynamike rozwojowg segmentéw bedacych jej odbiorcami —
moze odzwierciedla¢ rosngcy problem dostepnosci krajowego
surowca drzewnego, a takze stabnacej konkurencyjnosci
wstepnej obrébki drewna w Polsce (charakteryzujacej sie

ponadprzecietng pracochtonnoscia i energochtonnoscia).

1) Branzy opakowar poswiecilismy osobny raport sektorowy (opublikowany w listopadzie ub.r.) -, Jak opakowadé przyszto$¢? Branza opakowan w czasach

zielonej transformacji”



https://www.pekao.com.pl/dam/jcr:db3d8b07-3197-4617-8a59-5dd2343b6c3a/raport_banku_pekao_jak_opakowac_przyszlosc_11_2021.pdf

Jak zmieniata sie krajowa branza drzewna na przestrzeni
ubiegtej dekady?

Srednioroczne tempo wzrostu pomiedzy 2010 i 2020 rokiem

8%

+7% +7%
+5%
+5% +5% +4%
+3%
™ r
1l oo A [0 E
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Przetwdrstwo Branza Opakowania Poz. wyroby Got. ptyty Ptyty drewno- Wyroby dla Wyroby
przemystowe drzewna drewniane zdrewna podtogowe pochodne budownictwa tartaczne
(C) (16) (16.24) (16.29) (16.22) (16.21) (16.23) (16.1)

Kontrybucja w tgczng zmiane produkcji branzy drzewnej (mld ztotych), 2020 vs 2010

_m_.m.-m-

+1,9
+2,5
+3,6
16,9
b2 A A A A A A 2z
Produkcja Ptyty Wyroby Pozostate Wyroby Opakowania Gotowe Produkcja
drzewna drewno- dla wyroby tartaczne drewniane ptyty drzewna
ogoétem pochodne budownictwa z drewna (16.1) (16.24) podtogowe ogotem
2010 (16.21) (16.23) (16.29) (16.22) 2020

Udziat w g’/ . {i/ ‘/ (’/’\ i\/ ' ‘:// '\‘ ‘/ y\‘
§ \ /

przyroscie N N N — N N
31% 22% 16% 13% 11% 7%

Struktura produkcji wg segmentéw, 2020 / zmiana vs 2010

Wyroby dla budownictwa (16.23) m ‘ -2 pp
Wyroby tartaczne (16.1) % ‘ -2 pp

Pozostate wyroby z drewna (16.29) 0:2 f +2 pp
Opakowania drewniane (16.24) g f +2 pp
Gotowe ptyty podtogowe (16.22) % f +1 pp

Zrédto: GUS, Analizy Pekao
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Jak wspomniano, gwafttowne wzrosty w krajowej branzy
drzewnej, a wraz z nimi dalsze zmiany w strukturze jej
produkcji, przyniést rok ubiegty. Zdecydowanie najwiekszym
beneficjentem silnego, postpandemicznego odbicia okazali
sie by¢ producenci opakowan drewnianych (PKD 16.24),
ktérzy zwiekszyli warto$¢ produkcji az o ponad %
w poréwnaniu z kryzysowym rokiem 2020, co skutkowato
réwniez wzrostem ich udziatu w catej branzy z 8% do 11%.
Bardzo solidng dynamike, zblizong do $redniej dla sektora
drzewnego (odpowiednio +41%, +35% i 32% r/r) osiagnety
ponadto produkcja pozostatych wyrobéw z drewna (PKD

16.29), ptyt drewnopochodnych (16.21) oraz wyrobow

tartacznych (PKD 16.10). Na ich tle stabszy wzrost odnotowaty
segmenty zalezne od popytu budowlano-remontowego, choé
takze w ich przypadku zmiana r/r produkcji okazata sie by¢
dwucyfrowa. Wytwoércy wyrobow dla budownictwa zwiekszyli
ja 0 27% w pordwnaniu z 2020 rokiem, producenci gotowych
parkietdow podtogowych zas o 18%. Dynamiki te
odzwierciedlajg szerokie, wystepujace w poprzednim roku
w catej branzy drzewnej, ozywienie koniunktury, ale tez
wspomniane gwaftowne podwyzki cen wyrobdéw z drewna,
rekompensujace ich producentom znaczacy wzrost kosztow
produkcji (a zwigzany gtéwnie z drozejacymi surowcami

i nosnikami energii, a takze cigzaca na nich presja ptacowa).

VN ER  Zmiana r/r produkcji sprzedanej poszczegdlnych segmentéw branzy drzewnej w 2021 roku

7 2020

[ ] @ 2021
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8% 11%

Udziat*

14% 14% 32% 32%

Zrédto: GUS, Analizy Pekao

* Udziaty moga nie sumowac sie do 100% z uwagi na zastosowane zaokraglenia
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Ekspansja zagraniczna motorem wzrostu krajowego sektora

Ekspansja zagraniczna motorem wzrostu

krajowego sektora

Eksport coraz wazniejszym Zrddtem przychodéw krajowe;j

branzy drzewnej

Branza drzewna, w przeciwienstwie do silnie zwigzanego z nig
sektora meblarskiego, nie jest w Polsce dziatalnoscig
szczegblnie mocno zorientowang na sprzedaz zagraniczna.
Wedtug danych Pont Info eksport wygenerowat w 2021 roku
okoto 40% przychodéw branzy, co byto wynikiem nieco
nizszym od $redniej dla przetwérstwa przemystowego (43%)
oraz znaczaco nizszym od wyniku uzyskanego przez
producentéw mebli (az 63%). Waziny z punktu widzenia
krajowej branzy drzewnej jest zatem popyt krajowy — zaréwno
ze strony sektora budowlanego, réinych gatezi przemystu
i niektérych sektoréw ustugowych (np. transportu), jak
i odbiorcéw indywidualnych. Zapotrzebowanie na wyroby
z drewna zgtaszane przez lokalny przemyst meblarski (bgdz co
badz najwazniejszego jej odbiorce) jest juz jednak de facto —
z uwagi na duzg aktywnos$¢ zagraniczng tej branzy — mocno

zwigzane z popytem zewnetrznym (gtdwnie panstw

UE). Poza tym sytuacja sie zmienia - producenci wyrobdéw
z drewna wyraznie zintensyfikowali bowiem w ostatnich
latach swojg obecnos¢ na rynkach zagranicznych, co
zaowocowato wzrostem udziatu przychoddéw eksportowych

o kilka punktéw procentowych.

Rola eksportu dla tacznej dziatalnosci jest dosé zréznicowana
w poszczegdlnych segmentach branzy drzewnej. Wedtug
danych Pont Info, zdecydowanie najwiekszg czes$¢ przychodow
(ponad potowe) sprzedaz zagraniczna generuje w przypadku
producentéw pozostatych wyrobéw z drewna (PKD 16.29). Na
przeciwleglym biegunie znajduja sie producenci gotowych
parkietow podtogowych (PKD 16.22), w przypadku ktdrych
popyt krajowy odpowiadat w minionym roku za az ponad 70%
catkowitych obrotow. Jest to tez jedyny segment, w ktérym
udziat eksportu w przychodach zmalat w poréwnaniu z potowa
ubiegtej dekady. W pozostatych rodzajach dziatalnosci rola
eksportu jest raczej umiarkowana (zawierajagca sie

w przedziale 35-40%), ale tez konsekwentnie wzrasta.

/W PA  Rola eksportu w dziatalnosci firm z branzy drzewnej

Udziat eksportu w przychodach* — branza drzewna
vs przetworstwo ogétem, 2015-2021

48%

46%

44%

42%

40%

40%
38%

Branza
drzewna (16)

36%
34% 35%

32%

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Zrédto: Pont Info, Analizy Pekao

Udziat eksportu w przychodach* - poszczegdlne
segmenty krajowej branzy drzewnej, 2021

39% 39% 38% 37%
29%

B DOD@MD&dA

Pozostate Wyroby Piyty Wyroby  Opako- Gotowe
wyroby tartaczne drewno- dlabudo- wania ptyty
zdrewna (16.1) pochodne wnictwa zdrewna podiogowe
(16.29) (16.21)  (16.23)  (16.24) (16.22)



Miejsce branzy drzewnej na mapie polskiego przemystu
Saldo handlu zagranicznego poszczegolnych gatezi polskiego przetworstwa na tle ich t3cznej produkcji

Wartos¢ produkcji
sprzedanej
2021 rok, w mld PLN

(10) P. spozywczy

(29) P. motoryzacyjny

(19) P. rafineryjny

(27) P. urzadzen elektrycznych
(22) P. wyr. z gumy i tworzyw
(24) P. metalowy

(20) P. chemiczny

(25) P. wyr. z metali

(23) P. mineralny

(28) P. maszynowy

(17) P. papierniczy

(31) P. meblarski

(26) P. elektroniczny

(16) P. drzewny

(11) P. napojow

(30) P. poz. srodkow transportu
(12) P. tytoniowy

(32) P. poz. wyrobdéw

(21) P. farmaceutyczny

N (13) P. tekstylny
©J (18) P. poligraficzny**
(14) P. odziezowy

(15) P. skérzany

* W nawiasie podano klasyfikacje PKD ** W eksporcie PKD 18 uwzgledniono takze PKD 58

Zrédto: GUS, Eurostat, Analizy Pekao
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Polska duzym eksporterem netto wyrobdw z drewna

Postepujaca ekspansja zagraniczna przy jednoczesnym
dobrym pokryciu potrzeb krajowego rynku sprawia, iz
relatywnie niewielka branza drzewna moze pochwali¢ sie 7.
najwiekszym dodatnim saldem handlu zagranicznego sposréd
wszystkich gatezi przetwdrstwa przemystowego. Stanowi to
potwierdzenie wysokiego poziomu specjalizacji krajowego
przemystu oraz posiadanych przewag konkurencyjnych w tym

obszarze.

Przy znacznej przewadze eksportu nad importem i zblizonych
dynamikach obu strumieni, saldo handlu zagranicznego
wyrobami z drewna wzrosto od poczatku ubiegtej dekady
ponad dwukrotnie, w tym o okoto potowe od 2015 roku.
Nadwyzke eksportowg (w dodatku stale rosngcg) branza
wykazuje przy tym we wszystkich swoich gtéwnych
segmentach. Zdecydowanie najwieksza jest ona w obszarze
wyrobéw dla budownictwa (blisko 1,2 mld euro w 2021
roku), opakowan drewnianych oraz pozostatych wyrobow

z drewna (w obu przypadkach nieco ponad 0,7 mld euro).

Warto takze odnotowaé fakt, iz tak duze dodatnie saldo
handlu zagranicznego wyrdznia Polske na tle wiekszosci
krajow UE. W Unii Europejskiej generalnie przewazaja
eksporterzy netto wyrobdw z drewna, cho¢ kilka panstw
cztonkowskich (zwtaszcza Holandia, Francja i Wtochy)
wykazuje w tym obszarze znaczny deficyt. Tylko w kilku
krajach nadwyzka eksportu nad importem przybiera jednak
tak pokazne rozmiary — pod tym wzgledem Polske
wyprzedzajg jedynie szczegdlnie bogate w zasoby lesne,
a dysponujgce relatywnie matym rynkiem wewnetrznym,
Szwecja i Austria. Wyraznie mniejsze dodatnie saldo handlu
zagranicznego wyrobami  branzy drzewnej wykazuje

natomiast m.in. zdecydowany jej lider w Europie — Niemcy.

iV /4

Branza drzewna, bedgca dopiero 14.
najwiekszq gateziq przemystu, moze
pochwali¢  sie 7. najwyziszq
nadwyzkq eksportu nad importem

N —

Saldo handlu zagranicznego wyrobami

iR z drewna — kraje UE, 2021
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IS Bilans handlu zagranicznego polskiej branzy drzewnej*

Mld euro

Poszczegodlne segmenty —
nadwyzka eksportowa, 2021

Eksport i import wyrobow branzy drzewnej, 2010-2021

A
vs 2010

16.23 m - 1,2 +0,7
16.24 .@, - 0,7 +0,5

16.29 o@ - 0,7 +0,3
16.21 0,3 +0,2
1,7 1,7
1,5

1,3
1,2 1,2 -+~ 16.22 0,2 +0,1
B—Import 1,0 11 1,0 1,0 %

16.1 % 0,2 +0,1

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

* Wedtug klasyfikacji CPA
Zrédto: Eurostat, Analizy Pekao

Koncentrujagc sie na samym eksporcie branzy drzewnej,
pomiedzy 2015 a 2021 rokiem zwiekszyt sie on tgcznie
o okoto 70%, przy czym znaczng czes¢ tego przyrostu (ponad
1/3) wygenerowat sam rok ubiegty. Najsilniejszy (blisko
dwukrotny) wzrost sprzedazy zagranicznej odnotowali w tym
czasie producenci opakowan drewnianych, najstabszy za$ (o
okoto potowe) wytwoércy wyrobdéw drewnianych dla
budownictwa. W czesci segmentéw znaczny wptyw na faczny

wzrost eksportu miaty zwiekszone srednie ceny produktéw,

ktérych skok dokonat sie zwtaszcza w postkryzysowym 2021
roku. Najsilniejsze efekty cenowe obserwowano w tym
okresie w eksporcie opakowan z drewna (odpowiadaty one tu
za blisko 2/3 tgcznego wzrostu eksportu) oraz wyrobow
tartacznych. Z kolei wzrost iloSciowy (przy jedynie
umiarkowanym wptywie cen) w najwiekszym stopniu
decydowat o zmianach eksportu wyrobdéw dla budownictwa
(tu $rednie ceny jednostkowe w eksporcie byty w 2021 roku

w tylko o 8% wyisze niz w potowie ubiegtej dekady).

W Banku Pekao od lat aktywnie wspieramy rozwdéj branzy drzewnej

Branze drzewng postrzegamy jako jedng z polskich ,peret” eksportowych, jeden z obszaréw

przemystu, w ktérych miedzynarodowe przewagi konkurencyjne Polski sg szczegdlnie widoczne

R\

Robert Binkowski

i owocujg umacnianiem sie jej pozycji na nie tylko europejskiej, ale i globalnej mapie tego

sektora. Z tego wzgledu przywigzujemy do obstugi producentéw wyrobdw z drewna szczegdlng
wage, oferujgc im nie tylko najbardziej kompleksowg na rynku oferte bankowosci dla
przedsiebiorstw, ale tez wiele rozwigzan ,szytych na miare” Klientéw z tego sektora,

dostosowanych do specyfiki ich dziatalnosci. Bazujac na wiedzy i dos$wiadczeniu naszych
Dyrektor ds. specjalizacji

ekspertéw staramy sie nie tylko jak najlepiej identyfikowac¢ i odpowiada¢ na potrzeby firm
sektorowej

z omawianej branzy, ale tez dzieli¢ sie z nimi naszymi spostrzezeniami na temat zachodzacych
Departament Klienta

Korporacyjnego
Bank Pekao S.A.

w niej kluczowych trenddéw.

@ Specjalizacja
sektorowa
Zapraszamy serdecznie do Wspotpracy! i



Ekspansja zagraniczna motorem wzrostu krajowego sektora

TN t3czna zmiana eksportu poszczegdlnych segmentdw branzy drzewnej, 2021 vs 2015

Wzrost wartosciowy . Wozrost ilosciowy
+95%

+76%
+70%

+37% o
+32% +30%

5 0 &=

Branza Opakowania Wyroby
drzewna drewniane tartaczne
ogdtem (16.24) (16.10)

(16)

=

=

+75%
? +70%

0,
+59% +55%
+50%

+43%
+34% sl
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Pozostate Ptyty Gotowe Wyroby
wyroby drewno- ptyty dla budow-

z drewna pochodne podtogowe nictwa
(16.29) (16.21) (16.22) (16.23)

+16% ﬁ +16% +8%

Zmiana sredniej ceny jednostkowej w eksporcie

Zrédto: Eurostat, Analizy Pekao

Polska to 3. najwiekszy eksporter wyrobéw drzewnych

w Europie, z okoto 10% udziatem w unijnym eksporcie

Efekty rosnacej obecnosci polskich producentéw drzewnych
na rynkach zagranicznych sg szczegdlnie widoczne, jesli
przesledzimy udziat naszego kraju w ich tacznym unijnym
eksporcie. Pomiedzy 2010 a 2020 rokiem zwiekszyt sie on
bowiem z 7,1% do az 9,7%. Zaden z krajéw ,drzewnej”
czotéwki UE nie umocnit w ostatnim czasie swojej pozycji
w eksporcie catej Wspdlnoty tak wyraznie jak Polska.
Wprawdzie w minionym roku nastgpita jego delikatna
korekta w dét (o 0,4 pp), lecz Polska utrzymata sie na
najnizszym  stopniu  podium  eksporterow  wyrobdéw
drzewnych w UE, na ktérym zadomowita sie juz w 2016 roku
(wyprzedzajac Szwecje). Jednoczes$nie utrzymujemy dosc
bliski dystans do drugiej w zestawieniu Austrii (ktdra
odpowiadata w 2021 roku za 10,1% unijnego eksportu

analizowanej grupy produktéw).

Przez ostatnie lata wyrosliSmy na czotowego dostawce tych
wyrobéw na rynek unijny. Obecnie naszg dtugookresowg
ambicjg powinien stac sie silniejszy rozwdj eksportu na rynki

pozaunijne —w tym obszarze nasz udziat nie wzrastat po 2010

Udziat Polski w unijnym eksporcie

0 wyrobow branzy drzewnej, 2010-2021

10% 9,3%

Udziat w eksporcie

9% ogotem krajow UE

8%

7,1%

7% @ T~TT-TToTmTmommEmmmmmEmmmEmmmT

6%

5%

4%

3%

2010 2012 2014 2016 2018 2020

Zrédto: Eurostat, Analizy Pekao
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roku tak szybko i jest duzo nizszy niz uwzgledniajac handel
wewnagtrzwspdlnotowy (okoto 5%, wzrost w poréwnaniu
z rokiem 2010 o 0,6 pp). Do tej pory byt on domeng gtéwnie

producentéw z Europy Zachodniej (zwtaszcza Niemiec

eksporterem w UE. Mozna réwniez wskazac kilka wezszych
kategorii produktowych, w ktérych Polska takze zajmuje
pozycje wiodacego eksportera UE (z bardzo wysokimi

udziatami w catkowitym unijnym eksporcie), zaliczajac sie

i Szwecji). w tym zakresie do S$cistej Swiatowej czotéwki. Tak jest
w szczegdlnosci w przypadku:
W kilku obszarach produktowych juz teraz cieszymy sie jednak = palet drewnianych (blisko 27% unijnego eksportu,

szczegblnie mocng pozycja miedzynarodowg. W dwdch 1. pozycja w zestawieniu najwiekszych eksporterow na

z szeSciu gtéwnych segmentéw branzy drzewnej (16.24 - Swiecie);
produkcja opakowan drewnianych oraz 16.22 - produkcja = skrzyn i pudet drewnianych (~15% udziat w UE, lider
gotowych parkietow podtogowych) Polska jest liderem eksportu na Swiecie);
eksportu w UE (z odpowiednio 21% i 17% udziatem = okien drewnianych (~35% udziat w UE, lider eksportu
w catkowitym eksporcie krajow UE). W kolejnych dwdch na swiecie);
(16.23 - produkcja wyrobow dla budownictwa oraz 16.29 - = drzwi drewnianych (~20% udziat w UE, 3. najwiekszy
produkcja pozostatych wyrobdw z drewna) zajmuje pozycje eksporter na swiecie);
wicelidera (z odpowiednio 15% i 13% udziatem), natomiast = ram drewnianych do obrazoéw, fotografii, luster (blisko

w obszarze ptyt drewnopochodnych (PKD 16.21) jest 3. najwiekszym 30% udziat w UE, $wiatowy wicelider eksportu).

Udziat i pozycja Polski w unijnym eksporcie poszczegdlnych segmentéw i wybranych grup

Rys. 17 wyrobéw branzy drzewnej, 2021

Pozycja Polski wséréd
unijnych eksporteréw

L I -

16.24 - Opakowania drewniane

1
Palety drewniane 26,9% 1
Skrzynie i pudta drewniane 15,1% 1
16.22 - Gotowe ptyty podtogowe % _ 16,8% 1
16.23 - Wyroby dla budownictwa m _ 14,9% 2
Okna drewniane 34,6% 1
Drzwi drewniane 19,7% 1
16.29 - Pozostate wyroby z drewna Oﬁ _ 13,2% 2
Ramy do obrazéw / fotografii / luster 29,5% 1
Drewniane przybory kuchenne i stofowe 9,7% a
Narzedzia drewniane 8,9% a
16.21 - Ptyty drewnopochodne _ 8,8% a
Ptyty piléniowe 13,4% 2
Sklejka, ptyty fornirowane 6,6% ﬂ
Ptyty wiérowe 6,4% u
16.10 - Wyroby tartaczne ‘%ﬁﬂ‘ - 3,5% ﬂ
Drewno surowe 6,3% a
Podktady kolejowe / tramwajowe 5,2% ﬁ
Drewno przetarte lub strugane 2,0% m

Zrédto: Eurostat, Analizy Pekao
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Silna koncentracja geograficzna polskiego eksportu. Niemcy

i Wielka Brytania wsrod gtownych kierunkow sprzedazy

Struktura geograficzna eksportu branzy drzewnej jest od dos¢

dawna uksztattowana i charakteryzuje sie niezmiennie

wysokim  udziatem  najwazniejszych  krajow-odbiorcow.
Zdecydowanie najwiekszym rynkiem eksportowym z punktu
widzenia polskich producentéw sg Niemcy (31% udziat w 2021
roku), a na 10 najwazniejszych destynacji przypada tacznie
ponad % wartosci eksportu. Udziat ten wykazywat na
przestrzeni ostatnich 11 lat lekka tendencje wzrostowg
(+3 punkty procentowe vs rok 2010), a wiekszos¢ kluczowych
rynkéw byta jednoczesnie najwazniejszymi motorami wzrostu

sprzedazy zagranicznej w analizowanym okresie.

Polscy eksporterzy wyrobdéw z drewna pozostajg silnie
zorientowani na rynki europejskie. W minionym roku kraje UE

odpowiadaty za okoto 80% facznej sprzedazy zagranicznej,

a wraz z Wielka Brytanig, Norwegig i Szwajcaria miaty w niej az
93% udziat. Najwazniejszym nieunijnym odbiorcg wyrobow
polskiej branzy drzewnej byty w 2021 roku Stany Zjednoczone,
z zaledwie 1,3% w jej facznym eksporcie.

Producenci z poszczegdlnych segmentéw produktowych
wykazujg zrdéznicowang aktywnos$é na kluczowych rynkach
europejskich. Przyktadowo struktura produktowa sprzedazy
do Niemiec jest od lat wyraZznie przesunieta w kierunku
opakowan drewnianych, w eksporcie ktdérych kraj ten ma
wciaz blisko 50% udziat. Relatywnie niski udziat w catkowitym
polskim eksporcie (zaledwie 9%) nasz zachodni sasiad ma
z kolei w obszarze gotowych parkietéw podtogowych,
w ktérym najwazniejszym rynkiem eksportowym okazuje sie
by¢ Szwecja. Kluczowym produktem eksportowym na rynek
brytyjski sa wyroby dla budownictwa (Wielka Brytania
blisko 20%

a dwucyfrowe udziaty w polskim eksporcie kraj ten wykazuje

odpowiada tu za az polskiego eksportu),

VR EN  Gtowne kierunki polskiego eksportu branzy drzewnej (TOP 10), 2021
CAGR Udziat danego kraju w tacznym eksporcie Polski*
(2010-
Wartos¢ polskiego eksportu w 2021 roku 2021) . [ [ [ [ |
branzy
(mld euro) . r
drzewnej .
ogdlem | 1610 1621 1622 1623 1624  16.29
_ 1801 31% 26% 27% 9% 30% 49% 34%
+1 -2 +5 -3 +12 -10 -9
. 537 9% 13% 3% 13% | 19% 1% 7%
+1 +9 +1 +3 0 0 -1
0, 0, 0, 0, 0, 0,
| RS -~ 9% 14% 4% 7% 3% | 17%
-1 -5 +1 +1 -5 -1 +5

6% o% 4% 3% 2% PO 7%

BBRBDBDIC

A2
S
il
I] +1 +2 0 0 0 +3 +3
= 5% 5% 4% 2% 4% SO 7%
+1 +2 +3 0 0 0 +2
. 241 4% 1% 4% @ 22% 4% 3% 1%
-1 -1 2 5 +2 0 -1
E B = 4% 2% 1% TEIE
+1 -2 +2 -1 +1 +3 +1
I 2o o 3% 4% 3% 2% SO 4%
-3 +1 +1 -2 -16 +1 -1
i B e @ 3% 2% 1% 1% 1% 0%
+1 +1 +3 0 0 0 0
I] I162 m 3% 3% 2% 3% 3% | 3% 2%
0 -1 +1 +2 +2 0 -2
T tacmieTop 10 m 77% | 80%  67% = 69%  76% 83%
+3 +4 +14 -4 -3 -4 -3

* Kolorowym ttem oznaczono segmenty, w ktérych dany kraj ma ponadprzecietnie wysokie udziaty w polskim eksporcie (vs udziat tego kraju ogétem).
Kursywa ponizej podano zmiane udziatéw vs rok 2010 (w punktach procentowych)

Zrédto: Eurostat, Analizy Pekao
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takze w przypadku wyrobéw tartacznych i gotowych
parkietow podtogowych. Réwniez w 3 segmentach branzy
(wyroby tartaczne, gotowe parkiety podtogowe oraz
pozostate wyroby z drewna) za kilkanascie % polskiego

eksportu odpowiada Francja.

Relatywnie matg role w eksporcie polskich wyrobdéw
z drewna odgrywaja w ramach rynku unijnego kraje naszego
regionu — w 2021 roku skierowano do nich zaledwie 15%
tacznej sprzedazy zagranicznej. Wynika to z faktu, iz sg to
panstwa o dos¢ zblizonej charakterystyce do Polski,
posiadajgce podobne kompetencje i w wielu dziedzinach
konkurujace z krajowymi producentami na wielu rynkach
europejskich (poza Wegrami wszystkie wykazujg dodatnie
saldo handlu zagranicznego w tym obszarze). Niemniej
jednak Polska odgrywa dla nich waing role jako kraj
zaopatrujacy je w niektére kluczowe poétprodukty drzewne
(zwtaszcza w ptyty drewnopochodne, w eksporcie ktérych
wymienione panstwa majag az blisko 30% udziat,
a W mniejszym stopniu réwniez w wyroby tartaczne).
Charakterystycznym przypadkiem jest Litwa, w przypadku
ktérej nasz eksport koncentruje sie niemal wytgcznie na
ptytach  drewnopochodnych  Najwazniejszg  destynacja
eksportowg w Europie Srodkowo-Wschodniej s3 jednak
Czechy, bedace waznym rynkiem zagranicznym nie tylko dla
producentéw ptyt drewnopochodnych, ale tez producentéw

opakowan oraz pozostatych wyrobéw z drewna (PKD 16.29).

Rola eksportu jako motoru rozwoju branzy bedzie

w najblizszych latach wzrastaé

Reasumujac, eksport wyrasta na wazng dzwignie rozwojowg
catej branzy, od ktérej zaleze¢ moze takze jej wzrost
w najblizszych latach - zwtaszcza w obliczu obecnego zastoju
na krajowym rynku mieszkaniowym (o czym mowa
w pdiniejszej czesci raportu). W tym kontekscie coraz
wiekszego znaczenia z punktu widzenia popytu na polskie
produkty nabiera¢ bedzie koniunktura w europejskiej branzy
drzewnej (na  Europejskim  Obszarze Gospodarczym
koncentruje sie — jak wspomniano — ponad 90% eksportu
krajowego sektora). Bioragc za$ pod uwage sytuacje
ekonomiczng w strefie euro, a zwfaszcza kondycje jej
gtéwnego filaru, gospodarki niemieckiej, takie na tym
kierunku mozna oczekiwac istotnego spowolnienia. Polscy
producenci dysponujg  z pewnoscig przewagami
konkurencyjnymi, ktére beda umozliwiaty dalsze zwiekszanie
udziatdbw w unijnym rynku, jednak rédwnie waine moze
okazad sie w najblizszych latach poszukiwanie alternatywnych

rynkow eksportowych poza UE.
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Krajobraz po pandemii — sytuacja finansowa
branzy u progu kolejnego spowolnienia

W okresie kryzysu COVID-19 branza drzewna notowata

nadspodziewanie dobre wyniki finansowe

W  kontekscie narastajagcych wyzwan w  otoczeniu

makroekonomicznym (czekajace nas nieuchronne
spowolnienie gospodarcze), istotna wydaje sie kondycja
finansowa przedsiebiorstw z branzy drzewnej — zwtaszcza, ze
ma ona za sobg okres znacznych zawirowan zwigzanych
z pandemia. Zagregowane dane dla branzy sugerujg jednak,
iz ta nie miata szczegdlnie negatywnego wptywu na wyniki
osiggane przez przedsiebiorstwa z tego sektora, a co wiecej —
w znacznym stopniu przyczynita sie do osiggniecia przez nie

absolutnie rekordowych zyskéw w 2021 roku.

Juz w kryzysowym 2020 roku erozja zysku netto branzy
okazata sie by¢ niewielka. Byt on poréwnywalny do tego
osiggnietego w dwdch poprzednich latach i wprawdzie
o kilkanascie % nizszy niz w roku 2017, lecz presje na
rentownos¢ i osiggane wyniki firm obserwowano w drugiej
potowie minionej dekady praktycznie w catym przetwoérstwie
przemystowym. W przeciwienstwie do przemystu, w ktérym
$rednie marze ksztattowaty sie w catym poprzednim
dziesiecioleciu na relatywnie stabilnym poziomie (wahajac sie
w waskim przedziale 3,7-5,4%), w samej branzy drzewnej
uzyskiwana rentownos¢ byta w drugiej jego potowie
zdecydowanie wyzsza niz na jego poczatku. Co wiecej, sektor
poczawszy od 2013 roku osigga niezmiennie wyzszg
rentowno$¢ netto niz $rednia dla catego przetwdrstwa
przemystowego. Jednoczesnie branza przez wiekszos¢ dekady
wykazywata zblizony do przecietnej dla przemystu zwrot

z kapitatu (rentownos¢ ROE).

Sam rok 2021 to juz jednak prawdziwa ,eksplozja” wynikow
finansowych krajowej branzy drzewnej. Zagregowany zysk
netto sektora wzrdst w poréwnaniu z 2020 rokiem az okoto
2,5-krotnie, do rekordowych 4,6 mld ztotych. Ztozyt sie na to
zaréowno silny wzrost przychodéw (+37% r/r), ale tez
jednoczesny wyrazny (o blisko 5 punktdw procentowych)
wzrost zyskownosci netto, ktdra zwiekszyta sie do az okoto
11% (vs 6% s$rednia dla przetwdrstwa). Rentownos¢ ROE
sektora po raz pierwszy przekroczyta poziom 20% (na tle 15%
w catym przetwdrstwie) — takze pod tym wzgledem rok 2021

byt najlepszym w historii analizowanej branzy.

Wyniki finansowe branzy drzewnej

WERER v Polsce*, 2010-2021
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*Dane dla firm zatrudniajacych 10 i wiecej pracownikéw, wypetniajacych
sprawozdania F-01
Zrédto: Pont Info, Analizy Pekao
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Zadecydowata o nich duza sita przetargowa producentéw

w warunkach dynamicznego ozywienia popytu...

Co umozliwito firmom z branzy drzewnej tak silng poprawe
wynikow w 2021 roku? Przede wszystkim sektor ten okazat
sie by¢ jednym z niespodziewanych beneficjentéw pandemii
COVID-19. Poczatkowo (w pierwszych tygodniach) branza
wymieniana byta wsrdéd tych, ktére mogg by¢é mocno
poszkodowane przez kryzys z uwagi na utrzymujacy sie
niepewnos$¢ i mozliwe pogorszenie sie sytuacji finansowej
gospodarstw domowych i firm (a co za tym idzie mozliwy
spadek zapotrzebowania na wyroby drzewne). Udzielona
w pierwszych miesigcach pandemii pomoc finansowa
panstwa w ramach tarcz antykryzysowych (podobnie jak
w innych krajach europejskich) nie tylko bezposrednio
wsparta finanse przedsiebiorstw, ale tez zapobiegta
zatamaniu sie sytuacji na rynku pracy, stabilizujgc (a nawet

dodatkowo stymulujgc) popyt.

Wyroby drzewne znalazty sie w grupie produktéw, ktére
cieszyly sie w okresach lockdowndéw szczegdlnie duzym
zainteresowaniem odbiorcow. Europejscy konsumenci,
spedzajgc wiecej czasu w domach, przekierowali swoje
preferencje zakupowe w strone wielu débr trwatego uzytku,
w tym zwigzanych z urzgdzaniem domowych pomieszczen,
czy tez przydomowych ogrédkéw. Silnie wzrést popyt na
meble (zaréwno krajowy, jak i zagraniczny), ktory stymulowat
takze rozwdj branzy drzewnej. Rosnace zapotrzebowanie
ptyneto m.in. ze strony oddajgcego do uzytku rekordowe
liczby nowych lokali rynku mieszkaniowego. Jednoczesnie
w 2021 roku nastgpito mocne ozywienie koniunktury
w transporcie, ktére pociggato za sobg zdecydowany wzrost

popytu na palety i inne opakowania drewniane.

Kryzys COVID-19 ze spodziewanego kryzysu popytowego
bardzo szybko przerodzit sie w typowo podazowy — przemyst,
jak i inne obszary gospodarki (w tym zwitaszcza transport
miedzynarodowy),  dotkniete  zaostrzonymi  normami
sanitarnymi, nie byly w stanie szybko odpowiedzie¢ na
gwattownie rosngce zapotrzebowanie rynku. Coraz wieksze
braki podazowe zaczety zresztg odczuwac takze same branze
produkcyjne, doswiadczajgce bezprecedensowego niedoboru
i zaktécern w dostawach surowcéw. Po kilku kwartatach
wzglednego spokoju, powrdcity rowniez wyzwania zwigzane
z sytuacjg na rynku pracy (niedobor wykwalifikowanych
pracownikow i silna presja ptacowa). Problemy te nie ominety
takze branzy drzewnej, ktéra w 2021 roku doswiadczyta

znacznego wzrostu kosztow energii, surowcowych czy

ptacowych. Bardzo korzystna sytuacja popytowa sprawiata
jednak, iz branza drzewna zaliczata sie do tych gatezi
przemystu, ktére stosunkowo najtatwiej przerzucaty rosngce
koszty  dziatalnosci na  swoich  odbiorcéw  (czego
odzwierciedleniem byt wspomniany w rozdziale 2 silny wzrost
cen produkcji sprzedanej wyrobdw z drewna). Dobrze oddaje
to wspomniana zmiana rentownosci netto vs rok 2020, ktéra
okazata sie by¢ 3. najwiekszag w catym przetwdrstwie
przemystowym (po branzy rafineryjnej i metalowej, ktdorych

wskazniki w 2020 roku byty ujemne lub bliskie zera).

Zmiana rentownosci netto gatezi
AERAR orzetworstwa*, 2021 vs 2020

w punktach procentowych

Rafineryjny (19) +7,7
Metalowy (24) +6,8
Drzewny (16) B o
Skérzany (15) +2,9
Urz. elektrycznych (27) +2,6
Poz. sprzetu transp. (30) +2,6
Wyrobdw z metali (25) +1,9
Chemiczny (20) +1,7
Poz. wyrobow (32) +0,9
Poligraficzny (18) +0,8
Mineralny (23) +0,5
Motoryzacyjny (29) +0,4
Spozywczy (10) +0,3
Elektroniczny (26) +0,1
Odziezowy (14) +0,1
Papierniczy (17) 0,0
Maszynowy (28) -0,1
Wyr. z tworzyw i gumy (22) -0,3
Tekstylny (13) -0,7
Tytoniowy (12) -0,7
Meblarski (31) -1,8
Farmaceutyczny (21) -2,9

Napojow (11)  -5,5

*Dane dla firm zatrudniajacych 10 i wiecej pracownikéw, wypetniajacych
sprawozdania F-01
Zrédto: Pont Info, Analizy Pekao
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...ale tez udzielona rekordowa pomoc publiczna w ramach

tarcz antykryzysowych

Innym czynnikiem, ktory wydatnie wspomagt finanse branzy
na przestrzeni poprzednich dwéch lat byly z pewnoscia
rzgdowe tarcze antykryzysowe. Z jednej strony, zadziataty one
wspierajgco na popyt, z drugiej zas stanowity bezposredni
zastrzyk gotowki dla przedsiebiorstw z tego sektora. Wedtug
danych z systemu SUDOP, prowadzonego przez Urzad
Ochrony Konkurencji i Konsumentdéw, taczna kwota pomocy
pandemicznej udzielonej firmom z krajowej branzy drzewnej
wyniosta w latach 2020-2021 prawie 1,3 mid ztotych.
Zdecydowana jej wiekszos$¢ zostata przekazana producentom
wyrobow z drewna w pierwszych miesigcach kryzysu, w celu
zamortyzowania ekonomicznego szoku spowodowanego
przez lockdowny. Jej ksiegowe efekty w znacznym stopniu

pojawity sie jednak dopiero w roku ubiegtym (m.in. w zwigzku

Rys. 21

—_—7)
W latach 2020-2021 firmom z branzy
drzewnej udzielono prawie 1,3 mld
ztotych wsparcia publicznego
zwigzanego z pandemiq COVID-19

z umarzaniem pozyczek udzielonych przez PFR). Mozna zatem
zaktadaé, iz wspomniane wsparcie rzagdowe odpowiadato za
znaczng cze$¢ wzrostu wyniku netto sektora w 2021 roku.
Warto przy tym podkreslié, iz wieksza tgczna kwota pomocy
publicznej zwigzanej z pandemia COVID-19 trafita tylko do
trzech innych gatezi przetwdérstwa przemystowego (branz:

wyrobéw gotowych z metali, spozywczej oraz meblarskiej).

Wsparcie finansowe udzielone w ramach rzagdowych tarcz antykryzysowych poszczegélnym
gateziom przetwdrstwa przemystowego w relacji do ich tgcznych przychodéw*, 2020-2021

Odziezowy (14)
Skérzany (15)
Poligraficzny (18) 1,4%
Tekstylny (13) 1,1%
I 1,1%
Napr. i instal. maszyn (33) 1,0%
Poz. wyrobdw (32) 1,0%
Wyrobdw z metali (25) 1,0%
Meblarski (31) 0,9%
Maszynowy (28) 0,9%
0,5%
0,4%
0,4%
0,3%
Poz. sprzetu transp. (30) ,3%
Metalowy (24) 0,2%
Chemiczny (20) 0,2%
Elektroniczny (26) 0,2%
0,2%
Urz. elektrycznych (27) 0,2%
Napojow (11) 0,2%

Drzewny (16)

Wyr. z tworzyw i gumy (22)
Mineralny (23)

Spozywczy (10)

Papierniczy (17)

Farmaceutyczny (21)

Motoryzacyjny (29) 0,1%
0,0%
0,0%

Rafineryjny (19)
Tytoniowy (12)

Przetwéstwo przem. ogétem [ 0,4%

4,3% 0,8
2,2% 0,3
0,6
0,4
13
1,2
0,6
3,3
1,4
1,1
1,3
0,9
2,5
0,4
0,2
0,4
0,4
0,3
0,1
0,5
0,1
0,5
0,1
0,0

taczna kwota wsparcia w mld ztotych**

18,6

* Catkowita wartos¢ publicznego wsparcia pandemicznego wyptacona firmom (Tarcza Finansowa PFR, ZUS, WUP, itd.) podzielona przez sume przychodéw

ogotem z |. 2020-21. Z wytgczeniem firm mikro.

** Wraz z pomoca udzielong firmom mikro
Zrédto: Urzad Ochrony Konkurencji i Konsumentéw, Pont Info, Analizy Pekao
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Produkcja wyrobdéw z drewna zaliczata sie jednoczes$nie do
sektorow o najwyzszej relacji udzielonego wsparcia do

osigganych przychodéw. Zasadne wydaje sie wiec
stwierdzenie, iz firmy z analizowanego sektora skutecznie
wykorzystaty dostepna w okresie pandemii pomoc rzagdowg —
zwtaszcza biorgc pod uwage fakt, iz zatamanie koniunktury
trwato w nim krécej niz w innych obszarach przemystu,
a podiniejsze ozywienie z nawigzkg zrekompensowato mu

straty z pierwszych miesiecy kryzysu.

Rys. 22

Ponad % facznej pomocy trafity do najmniejszych podmiotéw —
tych zatrudniajacych do 49 pracownikéow (bardzo zblizone
kwoty wsparcia odnotowano w grupach firm
mikro — do 9 pracownikédw — oraz matych). Niemal catos¢
pozostatej kwoty pomocy publicznej koncentrowata sie
w grupie $rednich przedsiebiorstw (50-249 zatrudnionych), do
najwiekszych podmiotéw trafit za$ zaledwie 1% wyptaconych
Srodkdw. W pozyskiwaniu Srodkdéw z tarcz antykryzysowych

wyrézniaty sie zwilaszcza 2 segmenty branzy drzewnej —

Wsparcie finansowe udzielone firmom z braniy drzewnej w ramach rzadowych tarcz
antykryzysowych — podstawowe informacje

Wyptaty wg okreséw (min zi)

1042
40%
180
I
Mikro
2Q20 3Q20 4Q20 2021 do 9

pracownikow

@

Segment

Struktura wg wielkosci firmy-beneficjenta

37% 1%

288

min zt

[\ EL(:] Duze

10-49
pracownikow

250 i wiecej
pracownikow

Kwota wsparcia
mld ztotych % obrotow*

Udziat w facznym
wsparciu branzy

Wyroby tartaczne (16.10)

Struktura Wyroby dla budownictwa (16.23)

wedtug
segmentu

branzy
drzewnej

Pozostate wyroby z drewna (16.29)

Ptyty drewnopochodne (16.21)

Gotowe ptyty podtogowe (16.22) %

oI - @
T @
e
Opakowania drewniane (16.24) g- 170
. 63

1,8%

I38

0,6%

* Catkowita warto$¢ publicznego wsparcia pandemicznego wyptacona firmom (Tarcza Finansowa PFR, ZUS, WUP, itd.) podzielona przez sume przychodéw

ogotem z |. 2020-21. Z wytgczeniem firm mikro.
Zrédto: Urzad Ochrony Konkurencji i Konsumentéw, Pont Info, Analizy Pekao
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produkcja wyrobow tartacznych (16.10) oraz wyrobdéw dla
budownictwa (16.23), ktére razem przyjety blisko 2/3
facznego wsparcia. Segment wyrobdw tartacznych przyjat
jednoczesnie najwiekszg kwote pomocy publicznej w relacji
do osiggnietych przychodéw (5,5% tacznych obrotéow
w latach 2020-2021). Relatywnie duze wsparcie (blisko 5%
przychodéw) otrzymaty ponadto segmenty opakowan
(16.24) oraz

budownictwa (16.29), ktdre tacznie miaty blisko 30% udziat

drewnianych pozostatych wyrobdéw dla
w catkowitej pomocy udzielonej firmom z branzy drzewne;j.

Warto podkresli¢, iz wymienione powyzej segmenty

charakteryzuje ~w  wiekszosci  silne  rozdrobnienie
i odpowiednio wiekszy udziat najmniejszych podmiotéw
w facznych przychodach. Stosunkowo najmniej aktywne
w pozyskiwaniu Srodkdw z tarcz byty natomiast relatywnie
silnie spenetrowany przez kapitat zagraniczny segment ptyt
drewnopochodnych (16.21), a takze produkcja gotowych

parkietow podtogowych (16.22).

Ponadprzecietng rentownos¢ i zyski odnotowaty w 2021

roku wszystkie gtowne segmenty branzy

Kombinacja korzystnych czynnikéw rynkowych

(nadspodziewanie szybkie odbicie koniunktury) oraz

wspomnianej pomocy publicznej zwigzanej z pandemia

COVID-19 umozliwity w ubiegtym roku osiggniecie

rekordowych wynikéw przez wszystkie gtéwne segmenty
krajowej branzy drzewnej. Takie sama rentownos¢ ich
dziatalnosci wzniosta sie do poziomdw nie notowanych
w poprzednich latach. W az 3 segmentach (opakowania
drewniane, ptyty drewnopochodne i pozostate wyroby
z drewna) wskaznik zyskownosSci netto osiggnat przy tym
dwucyfrowe poziomy. Szczegdlnie silne odchylenie in plus
wskaznikdéw rentownosci od dtugoletnich srednich mozna byto
w minionym roku zaobserwowa¢ w segmencie produkcji
wyrobow tartacznych (16.10) oraz opakowarn drewnianych
(16.24). Bardzo dobry rok na tle wczesniejszych lat pod
wzgledem osiggnietych wynikow finansowych odnotowali

takze producenci pozostatych wyrobdéw z drewna (PKD 16.29).

Zasadniczo wiec krajowi producenci wyrobéw drewnianych
wkraczajg w znacznie trudniejszg faze cyklu koniunkturalnego
wzmochieni wyjatkowo korzystnym dla nich rokiem 2021.
A trzeba podkresli¢, iz takze wczesniejsze lata byty dla nich
relatywnie dobre. Biorgc pod uwage srednig rentownos¢ netto
osiggnieta w okresie 2017-2021, az 5 z 6 gtéwnych segmentéw
branzy plasowato sie wyraznie powyzej sredniej dla catego
sektora przetwdrstwa przemystowego. Trzy segmenty branzy
(produkcja ptyt drewnopochodnych, opakowan drewnianych
oraz gotowych parkietow podtogowych) uplasowaty sie przy
tym wsrdd 1/3 najbardziej rentownych dziatalnosci krajowego
(cho¢ trzeba podkresli¢, iz

przemystu w  przypadku

Rentownos¢ netto poszczegdlnych segmentow branzy drzewnej w 2021 roku na tle danych
WEREN  historycznych

Przedziat min-max w latach 2015-2020 ® Srednia z lat 2015-2020 ¢ 2021
15,2%
16% .
14% 12,2%
12% 2 10,5%
10% 9,0% 8,8% 8,8% L 2
L 2 °
8% * L 2
0 [ ]
6% ¢ ° °
4%
2% )
0%
Wyroby Piyty Gotowe Wyroby Opakowania Pozostate
tartaczne drewno- ptyty dla budow- drewniane wyroby
(16.10) pochodne podtogowe nictwa (16.24) z drewna
(16.21) (16.22) (16.23) (16.29)

* Dane dla firm zatrudniajacych 10 i wiecej pracownikéw, sktadajgcych sprawozdania F-01

Zrédto: Pont Info, Analizy Pekao
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producentéw opakowarn drewnianych to jednak w duzej
mierze zastuga nadzwyczaj dobrego roku 2021). Negatywnym
wyjatkiem jest z kolei produkcja wyrobdéw tartacznych, ze
$rednig rentownoscig netto wyraznie nizszg od przecietnej dla
przetwdrstwa i to pomimo znacznie zawyzajgcego ta $rednig

poziomu tego wskaznika osiggnietego w minionym roku.

Niemniej korzystny jest obraz rentownosci kapitatéw,
odzwierciedlajgcej atrakcyjnos¢ dziatalnosci z punktu widzenia
zwrotu dla inwestoréw. Segment opakowarn drewnianych
znajduje sie pod tym wzgledem w absolutnej czotéwce
krajowego przetwodrstwa, a powyzej jego sredniej plasujg sie

4 kolejne obszary sektora drzewnego.

YW ZE Rentowno$¢ segmentdw branzy drzewnej na tle klas PKD przetwoérstwa

Srednia z lat 2017-2021

Rentownos¢ netto (zysk netto / przychody)

26.70 16,5%
16.21 9,3%

16.24 [E] 7,5%

16.22 N 6,9%

16.23 [ 6,8%

16.29 o 5,9%
Przetworstwo (Srednia) 4,8%

16.10 &5 3,2%

18.11 -11,5% _d

Rentownosé kapitatéw (zysk netto / kapitaty wtasne)

11.05 34,8%
16.24 [El 27,4%
16.21 16,5%

1622 N 14,0%

16.23 [T 13,4%

16.29 o 12,8%
Przetworstwo (Srednia) 12,3%

16.10 &5 6,8%

11.01 -30,3% —ﬁ

* Dane dla firm o liczbie pracujgcych wiekszej niz 9 oséb, poréwnanie obejmuje 179 dziatalnosci, dla ktérych dostepne byty petne dane za lata 2017-2021

Zrédto: Pont Info, Analizy Pekao
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Niskie zadtuzenie, wyrazna poprawa ptynnosci finansowej

branzy w dwéch poprzednich latach

Obraz sytuacji finansowej branzy drzewnej uzupetniajg
wskazniki zadtuzeniowe i ptynnosciowe. Charakterystyczne
dla branzy byto w przesztosci relatywnie niskie zadtuzenie
(wskaznik ogdlnego zadtuzenia, mierzony relacjg zobowigzan
do aktywéw, w bezpiecznym przedziale 40-45%,
tj. konsekwentnie ponizej Sredniej dla przetwdrstwa), ale tez
niska ptynnos$é (przecietny wskaznik Il stopnia, czyli tzw.
ptynnosci szybkiej, wyraznie ponizej pozadanego poziomu
1,00 oraz ponizej $redniej dla catego sektora przetwdrczego).
Niski wskaznik ptynnosci szybkiej mozna byto czesciowo
ttumaczyé specyfikg branzy (silnie surowcochtonnym
charakterem produkcji i tendencjay do gromadzenia
znacznych zapaséw), cho¢ znaczaco nizszy od przecietnej dla
przetwérstwa byt do 2019 roku takze wskaznik ptynnosci
biezacej (Il stopnia), uwzgledniajgcy w mianowniku réwniez

zapasy.

Kryzys COVID-19 nie spowodowat pogorszenia sytuacji

zadtuzeniowej sektora drzewnego - wskaznik ogdlnego

zadtuzenia ulegt nawet na przestrzeni 2020 i 2021 roku
delikatnemu obnizeniu (do poziomu 42% - najnizszego od
2015 roku). Branza w dalszym ciggu w ograniczonym stopniu
korzysta wiec z kapitatu zewnetrznego, jednoczesnie
przedstawiajgc spory potencjat do zwiekszenia inwestycji
w przysztosci (przy zatozeniu szerszego wykorzystania np.
finansowania bankowego). Co istotne, dwa lata pandemii -
nacechowane przez dobrg koniunkture w branzy drzewnej
oraz duzy ,zastrzyk” gotéwki z tarcz antykryzysowych —
sprzyjaty takze wyraZznej poprawie jej sytuacji ptynnosciowej.
Pomiedzy koricem 2019 i 2021 rokiem przecietny wskaznik
ptynnosci szybkiej sektora wzrést az o blisko pét punktu
procentowego, dzieki czemu w kroétkim czasie awansowat on
do grona branz o ponadprzecietnie dobrej sytuacji w tym
zakresie. S3 to kolejne fakty wskazujace na to, iz krajowa
branza drzewna wyszta z kryzysu COVID-19 wzmocniona, co
powinno czyni¢ ja lepiej przygotowang na nadchodzace

wyzwania zwigzane z kolejnym spowolnieniem koniunktury.

Sytuacja w poszczegdlnych segmentach branzy drzewnej jest
zréznicowana, cho¢ w zadnym przypadku nie wydaje sie by¢

alarmujgca. Na pewno zwraca uwage niski poziom ptynnosci

WL Sytuacja ptynnosciowa i zadtuzeniowa branzy drzewnej*

Podstawowe wskazniki, 2015-2021

Branza drzewna (16) —@— Srednia dla przetwdrstwa

Wskaznik zadtuzenia**

47%  48%  47%  4T%  47%  48%  49%

42% 45% 44% 45% 44% 43% 42%

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Wskaznik ptynnosci szybkiej***

1,04 1,01 1,00 0,95 0,96 0,99 0,94

—o—0— ¢ o——o o

0,94 0,79 0,75 0,68 0,78 1,00 1,26

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Sytuacja w poszczegdlnych segmentach, 2021

2,00 A
1,80 ,,[;’I_,l. @
16.24
’:‘ 1,60 Wartos’ici
o optymalne
16.21
S = ;
= 1,40 16.10
c
g ' m %
& 1,20 16.29
e 16.23
@ 1,00
2
c
Z 080 %
16.22
0,60 L
0,40

30% 35% 40% 45% 50% 55%

Wskaznik zadtuzenia (koniec 2021)

* Dane dla firm zatrudniajacych powyzej 9 oséb ** Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania w relacji do aktywéw *** Naleznoscii inwestycje

krétkoterminowe w relacji do zobowigzan krétkoterminowych
Zrédto: Pont Info, Analizy Pekao
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szybkiej producentéw gotowych parkietéw podtogowych
(PKD 16.22), jednak wynika on w duzej mierze ze
wspomnianej tendencji do gromadzenia zapaséw surowca
w warunkach duzej niepewnosci co do jego dostepnosci
i poziomu cen (wskaznik ptynnosci biezacej — Ill stopnia - byt

na koniec 2021 roku duzo blizszy sredniej).

Pomimo, iz sytuacja ptynnosciowa i zadtuzeniowa branzy bytfa
na koniec minionego roku bezpieczna, niekoniecznie jej
wskazniki ksztattowaty sie w poszczegdlnych jej obszarach na
poziomie optymalnym. Najbardziej zrbwnowazona byta ona
na koniec minionego roku w segmencie produkcji
pozostatych wyrobéw z drewna (PKD 16.29). W czesci
dziatalnosci  zauwazy¢ mozna bardzo konserwatywne
podejscie do positkowania sie finansowaniem zewnetrznym
(np. PKD 16.10) czy tez wystepowanie zjawiska nadptynnosci
(np. PKD 16.24).

Poprawa wskaznikow zadtuzenia i
plynnosci branzy to czesciowo
efekt spowolnienia w inwestycjach,
odnotowanego w latach 2020-2021
pomimo bardzo dobrych wynikow
finansowych

(4

Martwi¢ magt jednak spadek aktywnosci inwestycyjnej

Bardzo dobre wyniki finansowe sektora osiggniete w 2021
roku nie korespondowaty z jednoczesnym wzrostem
inwestycji, a co wiecej — obnizona aktywnos$¢ firm z branzy
drzewnej w tym zakresie byfa jedng z przyczyn odnotowanej
poprawy wskaznikéw zadtuzenia i ptynnosci. Dotychczasowy
rekord poniesionych naktadéw inwestycyjnych (na poziomie
okoto 2,3 mld ztotych) branza odnotowata w 2019 roku,
jednak w minionym roku ich poziom byt juz o okoto 20%
nizszy. Gwafttownie zmalaty zwtaszcza zakupy maszyn
i urzadzen, przy nieco wyziszych niz w poprzednich latach
poziomach naktadéw na budynki i budowle oraz
w pozostatych obszarach (w tym m.in. zakupdw srodkéw

transportu).

Co do zasady branzy drzewna jest dziatalnoscia dosc

kapitatochtonng, = wymagajaca  wykorzystania  sporych
aktywéw. Odzwierciedleniem tego jest do$¢ wysoka relacja
ponoszonych naktadéw do przychodéw z dziatalnosci
(w latach 2015-2019 wynosita ona srednio okoto 7% vs niecate
4,5% w catym przetworstwie przemystowym).
Potwierdzeniem wysokiej aktywnosci inwestycyjnej branzy
przed kryzysem COVID-19 byta takze relatywnie wysoka stopa
inwestycji (relacja naktadéw do amortyzacji), ktéra w okresie
2015-2019 wyraznie przewyzszata przecietne parametry
osiggane przez sektor przetwdrczy. W okresie pandemii oba
wskazniki obnizyty sie jednak w okolice sredniej dla wszystkich
firm produkcyjnych, co tylko potwierdza bardzo ostroine
podejscie przedstawicieli branzy do inwestycji w warunkach
zwiekszonej niepewnosci, ktérej nie przyttumity nawet
rekordowe zyski osiggniete w 2021 roku. Wzrost naktadéw
(i to wyrazny — az o 47% vs analogiczny okres roku 2021)
odnotowano jednak w pierwszej potowie biezgcego roku
(patrz s. 34). Pytanie na ile ozywienie to okaze sie trwate
w kontekscie wyzwan popytowych, jakie czeka¢ moga branze

w najblizszych kwartatach.

Zrbznicowang aktywnos¢ inwestycyjng przejawiaty w ostatnich
latach firmy z poszczegdlnych obszaréw branzy drzewne;j.
Zdecydowanie najwiekszym inwestorem w sektorze (pod
wzgledem tacznych nominalnych naktadéw) sa producenci
ptyt drewnopochodnych (16.21), w dalszej kolejnosci za$s
wyrobéw dla budownictwa (16.23) oraz wyrobow tartacznych
(16.10). Trzy wspomniane segmenty odpowiadaty w latach
2017-2021 za az ponad 85% tacznych naktaddw
inwestycyjnych branzy. Wraz z segmentem pozostatych
wyrobdéw z drewna (16.29) notowaty one przy tym najwieksza
aktywnos$é¢ inwestycyjng mierzong relacja naktadéw do
amortyzacji. Na przeciwlegtym biegunie znalazty sie produkcja
gotowych parkietéw podtogowych (16.22) oraz opakowan
drewnianych (16.24), gdzie naktady inwestycyjne poniesione
w poprzednich latach byty zaskakujgco niskie — zwiaszcza

biorgc pod uwage niezte przecietne wyniki finansowe

osiggane przez te dziatalnosci.
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W pierwszym poétroczu 2022 branza drzewna w dalszym
ciggu mocno poprawiata wyniki finansowe...

Analizujac  podstawowe wskazniki finansowe sektora
drzewnego za pierwsze 6 miesiecy biezgcego roku na
pierwszy rzut oka trudno dopatrzy¢ sie jakichkolwiek
sygnatdw pogorszenia sytuacji rynkowej. Na poziomie catego
dziatu PKD 16 odnotowano w tym czasie wzrost zysku netto
az o 58% wzgledem i tak mocnych wynikow sprzed roku.

Odbyto sie to przy przychodach rosnacych o 44% r/r, co

oznaczato ze branza jeszcze bardziej (o dalsze 1,3 punktu
procentowego) poprawita historycznie wysoka rentownosé
netto. Jednoczesnie mocno wzrosta aktywnos¢ inwestycyjna
firm z analizowanego sektora — naktady wzrosty o blisko
potowe r/r przy ich znacznie korzystniejszej niz przed rokiem
relacji do amortyzacji (+0,31). Zwiekszony wysitek finansowy
na tym polu skutkowat wprawdzie nieznacznym pogorszeniem
wskaznikdw zadtuzenia i ptynnosci szybkiej, lecz na koniec

okresu miescity sie one w dalszym ciggu w optymalnych

przedziatach.

WP IR  Kondycja finansowa branzy drzewnej w | pétroczu 2022 roku*

@ O ©0 @ v v @
Brania +44% +58% +47% 11,8% 1,08 44% 1,19
drzewna r/r r/r r/r (+1,3 pp) (-0,06) (+2pp)  (+0,31)
ogétem Przychody Wynik Naktady Zyskownosc Ptynnos¢ Wskaznik Stopa
ogotem netto inwestycyjne netto szybka*** zadtuzenia**  inwestycji****
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Py Ve 4 +0,34
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* Dane dla firm o liczbie pracujacych wiekszej niz 9 oséb
*** Zobowigzania i rezerwy w relacji do aktywéw
Zrédto: Pont Info, Analizy Pekao

** Zobowigzania krotkoterminowe w relacji do inwestycji i naleznosci krétkoterminowych
**** Naktady w relacji do amortyzacji
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...cho¢ w niektérych segmentach mozna byto jui dostrzec

postepujaca erozje marz

Bardziej szczegétowe spojrzenie na wyniki poszczegdlnych
segmentow, prowadzi jednak do wniosku, iz sytuacja
w sektorze drzewnym nie byta w pierwszym pétroczu 2022
roku jednorodna. | cho¢ mozna byto wskaza¢ w jego ramach
obszary, w ktérych nastepowata dalsza gwattowna poprawa
wskaznikdéw finansowych, to jednoczesnie w kilku innych
obserwowano juz spadki marz, a nawet nominalnych zyskéw.
Byta to sytuacja odmienna od tej w 2021 roku, kiedy to hosse
przezywaty w zasadzie wszystkie gtowne dziatalnosci

wchodzace w sktad branzy drzewne;.

Do pierwszej grupy (dziatalnosci, ktére w 1H22 w dalszym
ciggu poprawiaty wyniki) zaliczat sie segment tartaczny (PKD
16.1), ktoéry wykazat az ponad dwukrotny wzrost wyniku
netto w poréwnaniu z 1H21, przy rekordowej zyskownosci
netto wynoszacej 14,5% (wzrost r/r o blisko 7 punktéw
procentowych). Dostawcy potproduktow dla pozostatych
segmentow branzy drzewnej oraz innych sektoréw (w tym
zwtlaszcza meblarskiego) w dalszym ciggu wyraznie korzystali
wiec na kryzysie podazowym, windujac ceny do poziomow
z nawigzka rekompensujacych im rosnace koszty pozyskania
surowca drzewnego. Ponadto dalszej poprawie ulegty i tak
znakomite wyniki producentéw opakowan drewnianych (PKD
16.24, ponad trzykrotny wzrost zysku netto, przy rekordowej
rentownosci 17,5%) oraz pozostatych wyrobdéw z drewna
(PKD 16.29, ponad dwukrotny wzrost, takie rekordowa

rentownosc¢ netto wynoszaca 16,4%).

Pogorszeniu ulegta z kolei kondycja finansowa segmentéw
powigzanych z rynkiem budowlanym, w tym zwfaszcza
mieszkaniowym. Producenci zaréwno gotowych ptyt
podtogowych (PKD 16.22), jak i wyrobdéw dla budownictwa
(PKD 16.23) odnotowali kilkunastoprocentowy spadek r/r
wyniku netto przy rentownosci netto nizszej niz przed rokiem
o odpowiednio 3 i 5 punktéw procentowych. Trzeba jednak
pamietaé, iz osiggniete poziomy byly wcigz wyzsze od
srednich dtugoletnich — trudno wiec moéwi¢ o realnym
kryzysie, a co najwyzej jego zaczatkach. Jednoczesnie
nieznacznemu obnizeniu ulegta przecietna rentownosé netto
producentéw ptyt drewnopochodnych (PKD 16.21), choé
i w tym przypadku pozostata ona na poziomie dwucyfrowym
(rzadko notowanym na przestrzeni ubiegtych lat), a wobec
bardzo silnego wzrostu obrotéw przedstawiciele tego
segmentu i tak odnotowali az okoto 40% wzrost nominalnego

zysku netto.

Warto podkresli¢, iz w tym samym okresie do$¢ wyraznemu
pogorszeniu ulegta kondycja firm meblarskich, a wiec
podmiotéow znajdujgcych sie na dalszym etapie tarcucha
drzewnego. Zyskownosé netto tego sektora zmalata r/r o 1,4
punktu procentowego (do relatywnie niskiego poziomu 4,4%),
a jego nominalny wynik netto skurczyt sie o blisko 8% r/r.
Sugeruje to utrzymywanie przez dostawcow z branzy
drzewnej relatywnie duzej sity przetargowej wzgledem swoich
gtéwnych odbiorcéw. Na ten moment trudno natomiast
ocenié, jak sytuacja rynkowa wptywata w minionym poétroczu
na najmniejsze podmioty, czyli mikro firmy (omodwione
wskazniki finansowe dotycza wytgcznie firm zatrudniajacych
10 i wiecej pracownikdéw). Mozna zaktadaé, iz ich kondycja jest
gorsza, biorgc pod uwage stabsza pozycje negocjacyjng

zarowno wzgledem dostawcéw, jak i odbiorcéw.

Wszystkie segmenty branzy drzewnej odnotowaty natomiast
w | potroczu 2022 wzrost aktywnosci inwestycyjnej —
szczegllnie wyrazny w przypadku trzech z nich (produkcji
tartacznej, gotowych ptyt podtogowych oraz opakowan
drewnianych). Towarzyszyto mu widoczne w 4 segmentach
pogorszenie przecietnej ptynnosci finansowej (jedyna
dziatalnoscia, w ktérej wskaznik ptynnosci szybkiej ulegt
dalszej wyraznej poprawie, byta produkcja opakowan
drewnianych. W przypadku produkcji tartacznej (PKD 16.10)
aktywnos¢ znalazta  réwniez

wieksza inwestycyjna

odzwierciedlenie w silnym wzroscie wskaznika zadtuzenia

(choc¢ weciaz do relatywnie bezpiecznego poziomu 43%).
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Najblizsze kwartaty czasem licznych wyzwan
dla krajowej branzy drzewnej

Coraz bardziej widoczne spowolnienie koniunktury

w krajowej branzy

Branza drzewna, bedaca jedng z lepiej radzacych sobie gatezi
przetwdrstwa w 2020 roku oraz w trakcie postkryzysowego
ozywienia, wkroczyta w ostatnich miesigcach w okres
wyraznej dekoniunktury. Przez niemal caty okres od kwietnia
2020 roku do maja roku biezgcego wykazywata ona dynamike
produkcji korzystniejszg niz Srednio sektor przetwdrstwa
przemystowego. W kolejnych miesigcach produkcja drzewna
zaczeta jednak dos¢ gwattownie wyhamowywaé, w lipcu

notujac pierwszy spadek r/r od maja 2020 roku.

Sytuacja w bezposrednim otoczeniu sektora drzewnego
zaczyna zmienia¢ sie na znacznie mniej korzystna.
Koniunktura globalna szybko spowalnia, a silna presja
kosztowa, bedaca czesciowo spadkiem po pandemii COVID-
19 (utrzymujace sie zaktdcenia logistyczne), ale tez przede

wszystkim pochodng napietej sytuacji geopolitycznej (wojna

R przemystowego, 2020-2022

w Ukrainie, narastajgcy konflikt na linii USA-Chiny), sprawia,
iz realizuje sie scenariusz stagflacyjny. Wedtug prognoz Banku
Pekao polska gospodarka odnotuje spadek PKB w pierwszym
kwartale przysztego roku. Woéwczas moze mieé¢ réwniez
miejsce drugi szczyt inflacji. Nastepnie krajowa gospodarka
powinna stopniowo odbija¢ w goére, co jest jednak -
ze wzgledu na ztozonos$¢ sytuacji i mnogosé zagrozen —

obarczone wcigz duzg niepewnoscia.

Co to wszystko oznacza dla branzy drzewnej? Wydaje sie,
iz znajduje sie ona w dos¢ trudnym potozeniu. Popyt ze strony
gospodarstw domowych, silnie nasycony w specyficznym
okresie pandemii, moze w jej przypadku ucierpie¢ szczegdlnie
mocno. Obecny kryzys popytowy bedzie bowiem uderzaé
w najwiekszym stopniu w wyroby konsumpcyjne trwatego
uzytku, do ktérych zalicza sie znaczna cze$¢ produktow sektora
drzewnego. Na domiar ztego, do potencjalnie najmocniej
dotknietych spadkiem sprzedazy zalicza sie takze branza

meblarska, gtéwny odbiorca wyrobéw drewnianych. Bardzo

Dynamika r/r produkcji sprzedanej branzy drzewnej na tle sektora przetwérstwa
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niekorzystnym zjawiskiem dla omawianego sektora jest

ponadto postepujaca zapas¢ na rynku mieszkaniowym.

Znaczace spowolnienie w branzy potwierdzajg rdéwniez,
oprocz stabngcych wynikéw produkcji, badania nastrojow
prowadzone przez GUS wsrdd przedsiebiorstw z branzy
drzewnej. W pordéwnaniu z odczytem z kwietnia b.r.
gwattownie (okoto dwukrotnie) wzrdst odsetek wskazan
niedostatecznego popytu krajowego jako bariery dziatalnosci.
W sierpniu przekroczyt on poziom 40% i byt najwyzszy od
cze’20, a jednoczesdnie 2. najwyzszy sposrdd wszystkich gatezi
przetwoérstwa (po branzy meblarskiej, co dla producentéw
wyrobéw z drewna réwniez jest informacja bardzo
negatywng). Z przytoczonego badania wynika ponadto,
iz rosng takze bariery popytowe dla eksporteréw. Poziom
wskazan niedostatecznego popytu zagranicznego jako bariery
dziatalnosci wzrést pomiedzy kwietniem a sierpniem b.r.
z niecatych 21% do ponad 32% (najwyzszy odczyt od wrz'20).
Stanowi to potwierdzenie pogarszajacych sie nastrojow na

rynku unijnym (co odnotowuje z kolei Komisja Europejska).

Unia Europejska
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Widoczne oznaki spowolnienia w branzy drzewnej sg dla niej
informacja tym bardziej niepokojaca, ze jej przedstawiciele
pozostajg pod silng presjg kosztowa. Do tej pory solidny —_J)

popyt umozliwiat im prowadzenie elastycznej polityki
cenowej — przerzucajgc koszty na odbiorcéw koncowych nie
tylko bronili oni swoich marz, ale nawet byli je w stanie
rozdziat 4).

wyraznie podnie$¢ (patrz Obecne warunki

popytowe mogg to jednak w znacznym stopniu
skomplikowa¢ — tym bardziej, ze rézne czynniki sprawiaja,
iz trudnosci po stronie podazowej raczej szybko nie ustang

(o czym mowa w dalszej czesci rozdziatu).

Jednym z kluczowych wyzwan branzy drzewnej w Polsce

pozostaje niezmiennie dostepnos¢ surowca

Na przestrzeni ostatnich kwartatéw branza drzewna zaliczata

sie do sektordw najczesciej zgtaszajacych problemy
z dostepnoscia surowca produkcyjnego. Wskazujag na to
wyraznie badania koniunktury GUS, w ktérych odsetek
producentéw wyrobdéw z drewna wskazujacych na niedobér
surowcow i materiatéw jako bariere dziatalnosci pozostaje od
dtuzszego czasu na ponadprzecietnym poziomie (na tle
Sredniej przetwdrstwa przemystowego). Apogeum obecnego
kryzysu podazowego branza osiggneta pod koniec 2021 roku,
kiedy ucigzliwo$¢ z tego tytutu zgtaszata az potowa firm
z branzy drzewnej. Obecnie sytuacja ulegta pewnemu
(blisko  32%

ankietowanych przedsiebiorstw) jest wcigz wyzszy niz Srednio

ztagodzeniu, cho¢ sierpniowy odczyt

w przetwoérstwie i w poréwnaniu z danymi historycznymi.

Najblizsze kwartaty to mozliwe
zderzenie utrzymujqcej sie presji
kosztowej ze znacznie trudniejszymi
warunkami popytowymi, a w efekcie
spadek marz firm z branzy drzewnej.

Zjawisko utrudnionego dostepu do surowca drzewnego
obserwowane jest obecnie niemal w catej Europie. Dobrze
ilustrujg to wyniki cokwartalnego badania Komisji
Europejskiej. W catej UE odczyt wskaznika byt w 3Q22 bardzo
zblizony do tego w naszym kraju. Sytuacja jest jednak mimo
wszystko zréznicowana - wérdd gtéwnych konkurentéw Polski
mozna wskaza¢ tych doswiadczajgcych nawet silniejszych
probleméw podazowych (Niemcy, Szwecja), jak i tych, ktérzy
najgorsze pod tym wzgledem wydajg sie juz mie¢ za soba
(Wtochy i Francja - z nizszym odsetkiem wskazan na tg bariere
dziatalnosci oraz jego wyraznym spadkiem r/r). Ponadto
w zdecydowanej wiekszosci krajow odczuwalnosé bariery
niedoboru surowca jest zdecydowanie wieksza niz 2 lata

temu.

{4
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Odsetek firm z krajowej branzy drzewnej wskazujacych na niedobér surowcéow i materiatéw
jako bariere dziatalnosci — na tle przetwdrstwa oraz innych krajéw UE

Branza drzewna vs przetworstwo (badanie GUS), 2018-22
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Dzieje sie tak pomimo jednych z najwiekszych zasobdéw

lesnych w Unii Europejskiej

O dostepnosci surowca drzewnego przynajmniej teoretycznie
decyduje powierzchnia terendéw zalesionych. Polska znajduje
sie w tym zakresie mimo wszystko w uprzywilejowanym
potozeniu. Wedtug danych Forest Europe Polska posiadata
w 2020 roku okoto 9,5 min ha laséw, co dawato jej 7. pozycje
w UE. Ich powierzchnia nie stanowi wprawdzie nawet potowy
zasobdw unijnych liderow (Szwecja i Finlandia), jest wyraznie
nizsza niz w przypadku Hiszpanii i Francji, ale juz
poréwnywalna z tak waznymi graczami europejskiej branzy

jak Niemcy czy Wtochy.

W trakcie zakoriczonej dekady, udato nam sie zwiekszy¢ lesistos¢
kraju do poziomu 31% - wprawdzie wcigz nizszego od sredniej
unijnej (zawyzanej gtdwnie przez kraje skandynawskie
i battyckie), ale jednoczesnie zblizonego do czesci
najwazniejszych konkurentéw (Francja, Niemcy czy Wiochy).
Dodatkowo nalezy bra¢ pod uwage regulacje srodowiskowe
(dotyczace m.in. roli terendw zielonych w wychwytywaniu
i sktadowaniu emisji CO,), ktére ograniczajg faktyczny areat
mozliwy do wykorzystania w celu pozysku surowca. W Polsce
ponad 1/3 laséw podlega pod jakis mechanizm ochronny (m.in.
obszary NATURA 2000), co jest jednak udziatem zblizonym do
sredniej unijnej, a co wiecej - struktura tych mechanizméw
umozliwia w Polsce szersze prowadzenie aktywnej polityki lesnej
niz ma to miejsce w innych panstwach cztonkowskich (w kraju

wykorzystuje sie do tego celu nawet 80% terendéw

Polska vs wybrane kraje UE (badanie KE), 3Q22

Zmiana (pp) vs
3Q21 3Q20

B s 12 421

Srednia UE

Niemcy S 62% +50
Szwecja 35% +34
Poiska e [N 32 0 +23
Francia |} 28% -13
Wiochy 16% -13

chronionych, podczas gdy np. w Niemczech zaledwie 1/3

tego areatu).

Czynnikiem w duzym stopniu decydujgcym o potencjale
surowcowym Polski jest réwniez ilo$¢ drewna mozliwa do
pozyskania z 1 ha terendéw lesnych. W Polsce wskaznik ten
sukcesywnie wzrasta i obecnie ksztattuje sie na poziomie
blisko 290 m3/ha (vs okoto 190 m3/ha na poczatku stulecia) —
zdecydowanie wyzszym od S$redniej unijnej, ktéra w 2020
roku wynosita okoto 180 m3/ha. W efekcie zasoby drzewne
mozliwe do wykorzystania, wynoszgce w 2020 roku blisko 2,7
mld m3, plasujg Polske na 4. pozycji w Unii Europejskiej
(z okoto 10% udziatem) - za Niemcami, Szwecjg oraz Francja.
Co warto podkresli¢, wzrost wspomnianych zasobow zaliczat
sie w ostatniej dekadzie do najsilniejszych w catej Wspdlnocie
— zaréwno w ujeciu procentowym (facznie o 15%), jak

i nominalnym (o ponad 350 tys. m3).

Dodatkowym elementem wyrdzniajagcym Polske na tle
wiekszosci zachodnich panstw unijnych, jest wiasnos¢ zasobu
leSnego — we wtadaniu podmiotéw panstwowych pozostaje
ponad 80% ich areatu, podczas gdy np. w Niemczech okoto
potowa. Gtéwnym krajowym zarzadcg laséw jest Panstwowe
Gospodarstwo Lesne Lasy Panstwowe (77% areatu). Taka
struktura daje publicznemu podmiotowi znaczng przewage
kontraktowa i stwarza mozliwos$¢ aktywnego ksztattowania
sytuacji podazowej (a tym samym cenowej) na catym rynku.
Z drugiej strony argumentem przemawiajgcym za panstwowym

zarzadem nad lasami mogg by¢ kwestie ochrony srodowiska.
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VAREY A Powierzchnia laséw w krajach europejskich, 2020*

Powierzchnia
laséw, min ha

Udziat lasow
w powierzchni:

0-15%

15-25%

25-35%

* Dane za 2020 r. lub najswiezsze dostepne
Zrédto: Forest Europe, Eurostat, Analizy Pekao

Dane Eurostatu mogg sugerowac, iz Polska na potrzeby
odbiorcéw drewna nie wykorzystuje w petni swojego
potencjatu wynikajgcego z dostepnych zasobdéw. Wedtug nich
Polska odpowiadata w 2020 roku za okoto 8% unijnej
produkcji drewna okragtego (5. pozycja), tj. wyraznie
mniejszg cze$¢ niz wynikatoby to z udziatu w unijnych
zasobach drzewnych. Jest to sytuacja zgota odmienna niz
w trzech czotowych krajach producenckich (Niemcy, Szwecja,
Finlandia) czy w Czechach, gdzie eksploatacja posiadanych
zasobow jest duzo bardziej intensywna. Z drugiej strony do
krajow, w ktdérych pozysk drewna okragtego przebiega —
podobnie jak w Polsce — w bardziej umiarkowany sposéb
zaliczajg sie m.in. Francja, Austria, Hiszpania, a zwtaszcza
Rumunia. Nawet biorgc pod uwage wzrost krajowej produkcji
drewna w 2021 roku trudno nie ulec wrazeniu, ze branza
drzewna dochodzi powoli do momentu, w ktérym jej dalszy

dynamiczny wzrost moze sta¢ w pewnej sprzecznosci

Udziaty w unijnej produkcji drewna

AERE 12 tle udziatéw w zasobach, 2020

Udziat w zasobach
drzewnych UE

Udziat w unijnej produkgcji
drewna okragtego

0% 5% 10% 15% 20%

Niemcy
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Austria
Hiszpania

totwa

Zrédto: Forest Europe, Eurostat, Analizy Pekao
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z nabierajagcymi coraz wiekszego znaczenia kwestiami
zrbwnowazonego rozwoju (ktdrymi m.in. uzasadniana jest

dos¢ konserwatywna gospodarka lesna).

Krajowa produkcja osiggneta swodj dotychczasowy szczyt
w latach 2017-18, co wynikato jednak z czynnikdw natury
jednorazowej (nadzwyczaj duzej ilosci wiatrotomdw).
W zwigzku z tym jej ubiegtoroczny wynik (okoto 42 min m3)
nalezy uzna¢ za historycznie wysoki (jak na normalne
warunki). Zaktadajac brak powazniejszych zmian w tym
zakresie dalszy wzrost produkcji drewna okragtego
w kolejnych latach moze byé mocno utrudniony, przede
wszystkim za$ odbywatby sie kosztem petnego odtwarzania

krajowych zasobdw lesnych.

Wobec ograniczonych mozliwosci wzrostu produkgcji

gtéwnym zrédtem napiec staje sie znaczny eksport drewna

W warunkach ograniczonych mozliwosci wzrostu krajowej
produkcji drewna, problemy podazowe branzy drzewnej sa
potegowane przez zjawisko zwiekszonego w ostatnich latach

eksportu tego surowca. Do 2017 roku jego sprzedaz poza

granice kraju nie przekraczata 3 min m3, aby w 2018 roku
wskoczy¢ na nie notowany dotad poziom 5,6 min m3,
a w kolejnych trzech latach utrzymywac sie na historycznie
wysokim poziomie okoto 4,5 min m3. Towarzyszyta temu
stopniowa zmiana struktury eksportu, tj. wzrost wywozu
surowych ktéd drewna. Rownolegle zaszty takie gruntowne
zmiany ws$réd odbiorcéw — przed 2016 rokiem gtéwnymi
odbiorcami drewna z Polski byty Niemcy, Czechy oraz Szwecja.
Tymczasem od przetomowego okresu 2017-18 w gronie
najwazniejszych kierunkéw eksportu coraz wazniejszg role
odgrywaja Chiny. Kraj ten prowadzi dos¢ ekstensywng
polityke eksploatacji wtasnych zasobow lesnych, co implikuje
znaczny import surowca niezbednego dla zaspokojenia

popytu ze strony lokalnego przemystu.

Patrzac w szerszej perspektywie — do 2017 roku krajowy
eksport drewna byt albo tylko nieznacznie wyzszy albo nawet
nizszy od importu. Dopiero ostatnie lata ugruntowaty
wyraznie ujemne saldo handlu zagranicznego tym surowcem.
Jednoczesnie Polska relatywnie matg cze$¢ drewna pozyskuje
z importu — jego udziat jako Zrédta surowca pozostaje

zdecydowanie nizszy od sredniej unijnej.

U\ARELN Bilans drewna okragtego w Polsce (roundwood), 2010-2021**

Min m3

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
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* Krajowa produkcja powiekszona o import oraz pomniejszona o eksport
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Zrédto: Eurostat, GUS, Polska Izba Gospodarcza Przemystu Drzewnego, Analizy Pekao



Z:}\ Jak zmieniata sie podaz drewna okragtego w krajach UE po 2010 roku?

tgczna % zmiana agregatow (mierzony w min m3 pomiedzy 2010 a 2020 rokiem
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Zmiany w unijnym bilansie drewna okragtego pokazuja, iz na
przestrzeni minionej dekady kilkunastoprocentowemu
wzrostowi produkcji towarzyszyt zdecydowanie szybszy
wzrost eksportu anizeli importu. llosciowy wzrost podazy
w Polsce byt w tym czasie nieco stabszy niz na poziomie catej
Wspdlnoty, co dla silnie rozwojowej krajowej branzy
drzewnej oznaczato de facto narastanie trudnosci
z dostepem do surowca, wymuszajacym state poszukiwanie
alternatywnych rozwigzan (m.in. zwiekszanie wydajnosci
materiatowej, szersze wykorzystanie recyklingu, substytucja
innymi surowcami — np. stomg). Z zestawienia widac
ponadto wyraznie, iz Polska w omawianym okresie zaliczata
sie do nielicznego grona panstw cztonkowskich, ktére
znaczgco zwiekszyty w tym czasie skale swojego eksportu,
jednoczesnie tylko w umiarkowanym stopniu zwiekszajgc
wiasng produkcje oraz import. Sg to trendy zasadniczo
odmienne od tych obserwowanych w niektérych krajach
cztonkowskich (po czesci konkurencyjnych wzgledem Polski
jak totwa, Estonia czy Rumunia), w ktérych korzystne zmiany
produkcji oraz w handlu miedzynarodowym skutkowaty
w ostatnich latach znaczng poprawa dostepu do
pierwotnego surowca drzewnego. Specyficzny jest rowniez
przyktad Niemiec, w przypadku ktérych poluzowanie handlu
zagranicznego drewnem byto uzasadnione silnym wzrostem

pozysku tego surowca.

Cze$¢ krajow UE zaczeta limitowa¢ eksport drewna,

w Polsce warunki dla niego ulegty jednak wrecz poprawie

Z drugiej strony mozna wskaza¢ pewne grono panstw (w tym
duzych jak Wtochy, Francja czy Hiszpania), w ktérych dostep
do drewna wulegat w ostatnich latach wyraznemu
pogorszeniu — badz na skutek spadku lokalnej produkgcji,
badz tez nadmiernego eksportu (lub obu tych czynnikéw
jednoczesnie) nie rekompensowanych  dostatecznym
wzrostem importu. Potwierdza to, ze problem dostepu do
surowca jest dos¢ szeroko ,rozlany” po catej unijnej branzy
drzewnej. W obliczu coraz wiekszego zapotrzebowania
zgtaszanego zwiaszcza przez Chiny, kolejne paristwa unijne
wprowadzaty réznego rodzaju restrykcje dotyczace eksportu
krajowego surowca. W minionym roku ograniczenia takie
obowigzywaty m.in. w Czechach, Chorwacji, Francji, Rumunii,
Stowacji oraz na Wegrzech. W biezagcym roku kolejne
panstwa unijne rozwazajg wprowadzenie podobnych

rozwigzan.

W Polsce podobne mechanizmy ochronne jak dotad nie

zostaty wprowadzone. Tym samym utrzymywany jest system

dystrybucji surowca, opierajgcy sie od 2013 roku na dwdch
gtéwnych kanatach sprzedazy:
= Portalu Lesno-Drzewnym, skierowanym do dtugotermi-
nowych partneréw PGL LP (co najmniej 2 lata relacji
handlowej);
= Aplikacji e-drewno, prowadzacej aukcje dostepne dla

wszystkich kupujacych.

Do 2021 roku jedynym kryterium zawarcia transakcji kupna-
sprzedazy w Portalu Lesno-Drzewnym byta cena, za$ po
reformie (nowe zasady obowigzujg od 2022 roku), waga tego
kryterium zostata obnizona do 85%. Na pozostate 15%
sktadajg sie zas:

zaktadu

(premiowane podmiotéw krajowych lub unijnych);

=  miejsce/lokalizacja przerobu surowca

= wolumen udziatu surowca dotychczas pozyskanego od

PGL LP w masie przetworzonej przez przedsiebiorce.

Oba warunki premiuja  dotychczasowych partneréw
handlowych PGL Laséw Panstwowych, jednak znacznie
bardziej liberalne zasady rzadza funkcjonowaniem aukcji
w aplikacji e-drewno. W efekcie coraz czesciej triumfuja
posrednicy handlowi, ktérzy odsprzedajg za granice
nieprzetworzone drewno, ograniczajgc dostepnos¢ krajowego
surowca dla lokalnych podmiotéw (ich udziat jest szacowany
na co najmniej 10% wolumenu sprzedawanego drewna).
W obliczu utrzymujgcych sie barier podazowych wydarzeniem
z pewnoscia niekorzystnym dla branzy byta decyzja
o zwiekszeniu od 2022 roku udziatu aplikacji e-drewno
w tgcznym wolumenie sprzedazy z dotychczasowych 20% do
30%. Po pierwsze liberalizacja obrotu zwieksza mozliwosci
»Wyptywu” drewna poza granice kraju, po drugie
doswiadczenia ostatnich miesiecy pokazuja, iz ceny
uzyskiwane w ramach aukcji e-drewno znaczaco przewyzszaty

te ptacone przez producentéw wyrobéw drzewnych za

posrednictwem Portalu LeSno-Drzewnego (patrz rozdziat 6).

W ostatnim czasie branza drzewna musiata dostosowac sie

do dziatania w otoczeniu znacznie wyzszych cen surowcéw.

Za gwattowny wzrost cen drewna na przestrzeni kilku
ostatnich kwartatéw odpowiadaty m.in. czynniki globalne
takie jak gwattowne ozywienie gospodarcze w 2021 roku,
a w ostatnim czasie rowniez rosyjska agresja na Ukraine
i obawy o dalsze pogorszenie dostepu do surowca. Wspierane
byty one jednak takze przez uwarunkowania lokalne, takie jak
m.in. wzrastajaca konkurencja na aukcjach organizowanych

przez PGL Lasy Panstwowe. Obserwowane na przestrzeni
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ostatnich kilkunastu miesiecy trendy cenowe sg dla branzy
dotkliwe — w 2Q22 usrednione poziomy cen sprzedazy PGL
Lasy Panstwowe byly w przypadku praktycznie wszystkich
gatunkéw drewna o kilkadziesigt procent wyisze niz rok
wczesniej (w skrajnych przypadkach nawet ponad dwukrotnie
wyisze). Sredni wzrost cen raportowanych przez PGL Lasy

Panstwowe wynidst zas w tym czasie okoto 60%.

Sytuacji nie utatwiaja trendy globalne w tym zakresie. Wedtug
World Resources Quarterly w 1Q22 ceny drewna na rynku
europejskim (ESPI) byly wyzsze niz przed rokiem o 27%,
osiggajac historycznie wysoki poziom 104 euro/m3. Z kolei
indeks globalny (GSPI) wzrést o 11% r/r. Poréwnujgc
z okresem sprzed kryzysu (1Q19) oba indeksy wzrosty
odpowiednio o 37% oraz 22%. Globalne notowania drewna
wywierajg dodatkowaq presje na ceny w kraju, gdyz generalnie
zwiekszajg one atrakcyjnosé¢ eksportu. Z drugiej strony
potencjalnym zwiastunem czesciowego zelienia presji
cenowej na globalnych rynkach surowca drzewnego jest
ksztattowanie sie kwotowan kontraktow futures (Spruce-Pine
Fir) na gietdzie w Chicago (CME). W mar’21 ich kwotowania
wzrosty do poziomu 1233 USD (znacznie powyzej wieloletniej
$redniej dla lat 2010-19 wynoszacej 325 USD), aby juz na
koniec cze’22 ponownie obnizy¢ sie ponizej poziomu 600
USD. Kwotowania kontraktéw futures sg uzaleznione od
dziatan ale takie zdarzen

popytu, spekulacyjnych,

nadzwyczajnych ograniczajacych podaz surowca.

Zmiany cen drewna surowego na

Rys. 36 rynkach miedzynarodowych

@ Wybrane indeksy globalne oraz dla Europy
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VRN Zmiana cen drewna surowego, udostepnianego przez PGL Lasy Panstwowe, 2Q22 vs 2Q18
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Jak powainym wyzwaniem dla krajowej branzy drzewnej

jest wojna w Ukrainie?

Dodatkowym zZrédtem niepewnosci dla polskiej branzy
drzewnej jest toczaca sie od ponad pdt roku wojna rosyjsko-
ukraifska. Nie jest ona wprawdzie szczegdlnie dotkliwa
z punktu widzenia potencjalnej utraty rynkéw eksportowych
(sprzedaz do Rosji, Biatorusi i Ukrainy odpowiadata w 2021
roku za zaledwie okoto 1% tacznych przychoddéw branzy), lecz
rodzi obawy o dalsze pogorszenie sytuacji zaopatrzeniowej
krajowych producentéw wyrobdw z drewna. Dane
International Trade Center wskazujg, iz tgczny udziat 3 krajow
bezposrednio zaangazowanych w konflikt w globalnym
eksporcie produktéow drzewnych (CN 44) wynosit na koniec
2021 roku okoto 9% (w ujeciu wartosciowym). Szczegdlnie
wysoki udziat (>10% globalnego eksportu) charakteryzowat
trzy grupy produktowe: drewno przetarte (13%), sklejki (11%)
oraz arkusze na forniry (11%), w trzech kolejnych zas (ptyty
widrowe i pilSniowe oraz wegiel drzewny) wynosit 6-8%.
Wymienione grupy produktowe to zaréwno surowce /
potprodukty wykorzystywane m.in. takze przez sama branze
drzewng, jak rowniez produkty gotowe. Tym samym
zaktocenia w ich dostawach moga z jednej strony obnizaé
poziom konkurencji na globalnym rynku niektérych gotowych
wyrobéw drzewnych, ale tez by¢ Zrédtem trudnosci

zaopatrzeniowych.

Globalny udziat Rosji i Biatorusi byt jak dotgd szczegdlnie
wysoki w przypadku dwéch grup produktowych (drewno
przetarte — 12% oraz sklejka, ptyty — 10%). W przypadku
wezszych grup produktowych udziaty swiatowe trzech panstw
bezposrednio zaangazowanych w wojne s3 nawet jeszcze
wyzsze (np. w przypadku tarcicy iglastej jest on szacowany na
nawet 27%). Poza tym dla czesci specyficznych surowcéw
drzewnych sprowadzanych z Rosji nie ma wartosciowych
alternatyw  (przyktadem  jest ~modrzew  syberyjski).
W przypadku pozostatych kategorii produktéw branzy drzewnej oba
kraje wykazywaty zauwazalnie nizsze udziaty globalne, a wieksza czes¢

dostaw byfa dokonywana m.in. przez Ukraine.

Ze wzgledu na bliskos¢ geograficzng Rosja, Biatorus i Ukraina
stanowity dotychczas wazne Zrédto dostaw drewna i wyrobdéw
drewnianych na rynek unijny. W 2021 roku z kierunkéw tych
pochodzita ponad potowa importu krajéw cztonkowskich
spoza UE. Wojna w Ukrainie mocno zaburzyta jednak ten
tradycyjny szlak zaopatrzenia, juz w pierwszym pédtroczu
biezacego roku prowadzac do znaczacego spadku wymiany
handlowej omawianych krajéw z UE (ilosciowo import dziatu
CN 44 z tego kierunku byt az o 36% mniejszy niz przed
rokiem). Jak pokazujg statystyki, ubytku tego nie
zrekompensowat w petni wzrost importu z innych krajow
trzecich — tacznie wolumen sprowadzonych do UE produktow

drewnianych zmalat w analizowanym okresie o okoto 8% r/r.

SIVMEYM  Udziat Biatorusi, Rosji i Ukrainy w globalnym eksporcie produktéw drzewnych (CN44)

Mld USD

Ogoétem wyroby drzewne, 2021 vs 2010

wg wybranych grup produktowych, 2021

2010 B 2021 [ | Rosja Biatorus Ukraina
6.4% 0% 2% 4% 6% 8% 10% 12% 14%
,470
5,7% Drewno przetarte
(CN 4407)

Sklejka, ptyty

(CN 4412)

Arkusze na forniry
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Zrédto: ITC, Analizy Pekao
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Biatorus, a w mniejszym stopniu Ukraina i Rosja byty
dotychczas waznym Zzrédtem takze polskiego importu drewna
i wyrobéw z drewna. Przed kryzysem z krajéow tych
pochodzito blisko 40% wolumenu sprowadzanych do Polski
pétproduktow drzewnych (pozycje CN od 4401 do 4409) -
wykorzystywanych czesciowo przez samych producentéow
wyrobéw z drewna, czesciowo za$ przez inne branze.
Szczegblnie wazing role kierunki te odgrywaty dotad
w zaopatrzeniu krajowego rynku w drewno opatowe (okoto
75% polskiego importu w 2021 roku), ale tez i tarcice (ponad
43%). To dwie waine kategorie, odpowiadajgce tacznie za
okoto 1/3 catkowitej ilosci polskiego importu wyrobow
drzewnych. Omawiane kraje nie s3 natomiast istotnym

dostawca do Polski drewna surowego.

Jednoczesnie kierunki te odpowiadaty w 2021 roku za 44%

wolumenu importu gotowych wyrobéw z drewna. W tym

przypadku dominujgcy grupy produktowa sg ptyty i sklejki
(w ktérych imporcie Biatorus, Rosja i Ukraina miaty w 2021
roku odpowiednio ponad 40% i 60% udziat). Wysokie udziaty
kierunki te wykazywaty dotgd réwniez w imporcie innych
kategorii produktowych (opakowania, wyroby budowlane,
pozostate wyroby z drewna), lecz na tle silnie rozwinietej
produkcji krajowej jego skala, a co za tym idzie wptyw na
sytuacje konkurencyjng na polskim rynku, s3 generalnie

nieznaczne.

Statystyki za pierwsze poétrocze 2022 roku odzwierciedlajg
stopniowe ograniczanie wwozu produktéw drzewnych
z Biatorusi i Rosji do Polski (jako efekt wprowadzonych przez
UE sankgcji), jak rowniez trudnosci w pozyskiwaniu niektorych
kategorii wyrobdw z Ukrainy, wobec toczgcych sie tam dziatan
wojennych okresowych przerw w funkcjonowaniu dotychczas

wykorzystywanych szlakéw logistycznych. Import produktéw

Udziat Biatorusi, Rosji i Ukrainy w polskim imporcie drewna i kluczowych kategorii wyrobow

Rys. 38
y z drewna* (CN44), 2021
Biatorus Il Rosja Ukraina
0% 10% 20% 30%
(4401-09) Pétprodukty [ |
(4401) Drewno opatowe
(4402) Wegiel drzewny -
(4408) Arkusze na forniry _
(4407) Drewno przetarte -

(4403) Drewno surowe | 0%
Pozostate _ 26%
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(4421) Poz. wyroby z drewna

(4415) Skrzynie, pudta .

(4410) Ptyty wiérowe -
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* Udziaty iloSciowe
Zrédto: Eurostat, Analizy Pekao

40% 50% 60% 70% 80%

Udziat danej
kategorii w
tacznym imporcie
dziatu CN 44

2%

39% Q 62%
i 75% @ 23%
57% @ 2%
49% @ 1%
43% @ 11%
@ 23%
@ 3%
aa% (Y 38%
I % (1)
49% @ 1%
48% @ 4%
43% @ 19%
41% @ 8%
@
D

0%



Najblizsze kwartaty czasem licznych wyzwarn dla krajowej branzy drzewnej

SRR 1e 1ot 2019-2021 (dziat CN 44)

Dostawy produktéw drzewnych z Rosji, Biatorusi i Ukrainy do Polski w | pétroczu 2022 roku na

Wolumen importu z Rosji, Biatorusi i Ukrainy (tys. ton)

-20%
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Udziat analizowanych krajow
w polskim imporcie

Zrédto: GUS, Analizy Pekao

dziatu CN 44 z omawianych panstw zmalat tacznie o okoto
20% r/r, przy czym dynamika ulegata wyraznemu pogorszeniu
w koncowych miesigcach tego okresu. W efekcie udziat tych
kierunkédw spadt do okoto 35% (vs 45% w 1H21 i okoto 50%
w dwdch poprzednich latach). Szczegdlnie mocno (o 25% r/r)
ostabta wymiana z Biatorusig, a wiec najwazniejszym sposréd
trzech omawianych dostawcéw. Spadek skoncentrowat sie
przede wszystkim w obszarze pétproduktéow (CN 4401-09),
gdzie udziat analizowanych krajow zmalat do 32% (z 44% rok
wczesniej). Jednoczesnie jednak tgczny ich import wykazat
w tym czasie kilkuprocentowy wzrost, co sugeruje iz
nastepowata skuteczna substytucja przez inne zZrédta dostaw
(w zdecydowanej mierze panstwa UE — gtownie kraje
battyckie, Niemcy oraz Szwecje). Z kolei w przypadku
wyrobdéw gotowych (pozycje CN od 4410 do 4421) nastapit
niewielki spadek wwozu ogdétem, przy tylko nieznacznym
ograniczeniu roli dostaw z kierunku wschodniego (gtéwnie na

rzecz importu z innych krajéw pozaunijnych).

Co komplikacje w handlu z dotychczasowymi partnerami ze

wschodu oznaczajg dla polskiej branzy drzewnej?

taczny import / udziaty wybranych zrédet importu

taczny wolumen importu (tys. ton)

Udziat w imporcie: === Rosji, Biatorusii Ukrainy === krajéw UE

Surowce i potprodukty (CN 4401-09)

66%
55%
32%
42%
2267 2512 2400 2557
6M19 6M20 6M21 6M22
Wyroby gotowe (CN 4410-21)
55% 55%
42% 40%
1273 1108 1468 1428
6M19 6M20 6M21 6M22

Z pewnoscig nasilenie dotychczasowych wyzwan podazowych
— tym bardziej, ze sytuacja zaopatrzeniowa zmienia sie raczej
na gorszg. Dalszemu wygaszeniu importu z Biatorusi i Rosji
towarzyszg bowiem m.in. ograniczona podaz drewna
w Niemczech (w zwigzku z plaga kornikow), a takze restrykcje
eksportowe w innych krajach UE (m.in. w Czechach i Stowaciji).
Z kolei czynnikiem tagodzacym presje bedzie zapewne
generalnie stabsze zapotrzebowanie na surowiec w zwigzku
Z coraz wyrazniejszym spowolnieniem w branzy, ktére samo
w sobie nie jest jednak dla jej przedstawicieli informacjg

pozytywna.

Z drugiej strony brak dostaw ze wschodu oznacza dla
niektorych producentéw wyrobéw gotowych z drewna
ograniczenie dotychczasowej niskokosztowej konkurencji.
Trzeba jednak pamietaé, ze cze$¢ krajowych producentéw
wykorzystywata wschodnich kooperantéw do uzupetniania
brakéw produkcyjnych, dystrybuujgc importowane produkty
pod wtasnym logo. Wptyw wojny w Ukrainie na branze nie jest
wiec tak oczywisty jak mogtoby sie wydawaé, cho¢ ogét faktow

sprawia iz bilans zyskéw i strat jest raczej negatywny,
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Galopujace ceny energii dodatkowym zrédtem presji na

marze firm z branzy drzewnej

Jednym z wiodacych tematéw, ktére spedzajg sen z powiek
firmom przemystowym pod koniec lata 2022 roku jest widmo
kryzysu energetycznego w Europie. Perspektywa odciecia
Niemiec od dostaw rosyjskiego gazu gazociggiem Nord
Stream, w potgczeniu z innymi czynnikami ograniczajgcymi
podaz energii elektrycznej na Starym Kontynencie (m.in.
nieplanowe  przestoje remontowe we  francuskich
elektrowniach jgdrowych, niski stan rzek utrudniajgcy prace
wielu sitowni), doprowadzity do spektakularnego wzrostu jej
cen w wiekszosci panstw cztonkowskich UE. Nie ominety one
takze krajowego rynku, gdzie pod koniec sierpnia ceny na
rynku dnia nastepnego zblizyty sie przez moment do poziomu
2 tys. zt / MWh. Sytuacja jest o tyle problematyczna dla
branzy drzewnej, iz cechuje jg wysoka energochtonnos¢ —
koszty energii stanowity tu w 2021 roku ponad 3%
przychoddw, co jest wartoscig wyraznie wyzszg od Sredniej
dla sektora przetwodrstwa przemystowego. Relacja ta
utrzymata sie na historycznie wysokim poziomie pomimo
jednoczesnego  silnego  wzrostu  przychodéw. Tylko
w minionym roku branza zaptacita za energie (szeroko
rozumiang) o okofo 1/3 wiecej niz rok wczesniej, w tym zas
mozna oczekiwaé w tym zakresie jeszcze silniejszego wzrostu

zwigzanych z tym obcigzen dla omawianego sektora. Tylko

Europejskie ceny gazu ziemnego i

Rys. 40 ceny hurtowe energii elektrycznej

energia elektryczna - TGE, Rynek Dnia Nastepnego, indeks
base (l.0., PLN/MWh)

@ a7 ziemny - Holandia TTF (p.o., $/mmBTU)
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Zrédto: Bloomberg, Investing.com

I\WCEN  Energochionnosé branzy drzewnej*

taczne koszty energii (min zt)
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* Na bazie danych firm o liczbie pracujgcych 10 i wiecej os6b
Zrédto: Pont Info, Analizy Pekao

w 1H22 branza zaptacita za energie blisko 900 min ztotych, tj.
kwote o 53% wyzsza niz w pierwszym potroczu ub.r.
Wspomniana relacja kosztow energii do przychoddéw

zwiekszyta sie w tym czasie do poziomu 3,3% (z 3,1% w 1H21).

Branza drzewna nie =zalicza sie natomiast do wysoce
gazochtonnych. Konsumpcja gazu ziemnego - zaréwno
nominalnie, jak i w odniesieniu do wielkosci produkcji sektora
- jest jedng z najnizszych w catym przetwodrstwie
przemystowym. Kryzys gazowy uderza wiec w branze drzewng
nie tyle w sposéb bezposredni (z uwagi na silng zaleznos¢ od
gazu), ile bardziej poprzez wywotywany nim wzrost cen
energii elektrycznej na polskim rynku. Te moga by¢
dodatkowym czynnikiem istotnie pogarszajgcym rentownos$é
branzy drzewnej w najblizszych kwartatach — zwtaszcza
w warunkach stabngcego popytu, ograniczajacego pole

manewru w zakresie polityki cenowej producentéow
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Otoczenie instytucjonalne - wyzwanie czy jednak

sprzymierzeniec?

Produkcja wyrobdéw z drewna nie nalezy do dziatalnosci
ponadprzecietnie  uregulowanych, a odsetek firm
wskazujacych na zawitos¢ i niestabilnosé przepisow prawnych
jako bariere dziatalnosci (cho¢ wysoki — ostatni odczyt to 46%
ankietowanych podmiotow) ksztattuje sie na poziomie
zblizonym do S$redniej dla catego przetwdrstwa. Niemniej
jednak w otoczeniu regulacyjnym sektora mozna zauwazy¢
pewne istotne trendy, ktére bedg determinowac sytuacje

i dziatania firm z branzy drzewnej w najblizszych latach.

Przede wszystkim nie ma ucieczki przed dalszym
,zazielenianiem” unijnej i krajowej legislacji, ktéra swym
zasiegiem obejmuja takze analizowang dziatalnos$¢. Przyjety
w 2019 r. Europejski Zielony tad (EZt) jest inicjatywa,
stanowigcg naturalng ewolucje unijnej polityki — juz w latach
70-tych XX w. Europejska Wspdlnota Gospodarcza przyjeta
zasade ,zanieczyszczajacy ptaci”, a od 1999 r. (Traktat
z Amsterdamu) obowigzuje wymog uwzgledniania zasady
zrébwnowazonego rozwoju w kazdej z polityk sektorowych UE.

Tym samym upublicznione, przed wybuchem wojny w lut’22

inicjatywy ustawodawcze (pakiet Fit for 55), dotyczace np.
zaostrzenia norm emisji przez samochody ciezarowe czy te
dotyczace wymogoéw korzystania z OZE wpisujg sie
w dfugoterminowy trend zazielenia unijnego systemu
spoteczno-gospodarczego. Powazniejszych zmian w podejsciu
Komisji  Europejskiej do kwestii s$rodowiskowych nie
spowodowata rosyjska agresja na Ukraine. Najlepszym tego
dowodem jest wigzka inicjatyw legislacyjnych majacych na
celu zabezpieczenie zaopatrzenia panstw cztonkowskich
w nosniki energii (w ramach pakietu RePOWER EU), gdzie
poza dziataniami zaradczymi (m.in. substytucja kierunku
,wschodniego” przez LPG), nacisk potozony jest na
ograniczenie energochfonnosci proceséw przemystowych
i dziatania proefektywnosciowe w  gospodarstwach
domowych. Tym samym przedsiebiorstwa muszg w swoich
strategiach uwzglednia¢ w coraz wiekszym stopniu

zagadnienia zwigzane z szeroko pojetg ekologia.

Europejski Zielony tad to z punktu widzenia biznesu trzy

strategia, ktorej celem jest uczynienie Unii Europejskiej

,pierwszym neutralnym klimatycznie  kontynentem”

w perspektywie do 2050 r. (a wiec osiggniecie zerowego

Europejski Zielony tad

Strategia, dzieki ktorej Europa stanie sie do 2050 r. pierwszym kontynentem ,,neutralnym dla klimatu

Neutralnos¢ klimatyczna

v Osiggniecie neutralnosci klimatycznej Unii Europejskiej do 2050 roku
(uzyskanie poziomu emisji netto réwnego zero)

v Cel posredni: ograniczenie emisji CO2 do 2030 roku o 55%, poprzez
wsparcie dla zeroemisyjnych Zzrédet energii i zréwnowazony transport

”

Branze powigzane z

sektorem drzewnym
dotkniete zmianami*

oraz biznesowych

Gospodarka cyrkularna

v’ Oparcie produkcji o koncepcje tzw. zréwnowazonych produktéw
v/ Zastosowanie zamknietego obiegu produkcyjnego (GOZ)
v Obnizenie surowco- i materiatochtonnosci proceséw wytwérczych

g Lesnictwo

'.. Produkcja
=] mebli

?—1 @ Budownictwo

@ Gtéwne filary i cele strategiczne

v’ Skuteczniejsze wykorzystanie og6tu zrédet energii w procesach

produkcyjnych

Efektywnos¢ energetyczna

v Ograniczenie zuzycia energii pierwotnej w sektorach biznesowych
i przez konsumentéw (np. przemyst, termomodernizacja)

Transport
Cb i logistyka
F‘_@ -ﬁ Handel
ﬁ Energetyka

* Lista przyktadowych sektoréw, nie nalezy traktowac ich jako petnej listy, lecz jedynie ilustracje typowych rodzajéw aktywnosci

Zrédto: Komisja Europejska, Ministerstwo Klimatu i Srodowiska, Analizy Pekao
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poziomu emisji gazdw cieplarnianych netto), zaktada, iz
w takiej perspektywie uda sie rozdzieli¢ wzrost gospodarczy
od odnawialnych i nieodnawialnych zasobéw (,,decoupling”),
a takze wesprzed spotecznosci i regiony szczegdlnie narazone

na negatywne efekty takiej transformacji.

Z Europejskim Zielonym tadem powigzany jest szereg
regulacji unijnych, ktére badz zostaty juz wprowadzone
i wywierajg wiekszy lub mniejszy wptyw na rdine sektory
gospodarki (w tym branze drzewng), badz sg obecnie na
legislacyjnego.

réoznym stopniu zaawansowania procesu

Tabela ponizej przedstawia przyktady aktéw, ktore
w najblizszych latach mogg determinowac rdine aspekty
dziatalnosci firm drzewnych, tworzac dla nich dodatkowe
wyzwania, ale tez wptywajac na nie w sposéb pozytywny,
stymulujgc ich zréwnowazony rozwéj. Do pierwszej grupy
nalezy zaliczy¢ w szczegdlnosSci zagrozenie wzrostem kosztow
pozyskania surowca (czy wrecz dalszym pogorszeniem
dostepu do niego) oraz energii, a takze szereg nowych
wymogow inwestycyjnych, czy tez kosztéw regulacyjnych
i zwigzanych z dziataniami dostosowawczymi. Rozwigzania

stymulowane przez niektére akty prawne moga réwniez

VR Potencjalny wptyw wybranych aktéow prawnych na krajowy sektor drzewny

Akt prawny juz obowigzuje

Akt prawny w procesie legislacyjnym

Oczekiwany efekt

Wzrost Wzrost Dodat- Spadek Spadek Wzrost Ograni- Wsparcie
kosztu / kosztéw kowe popytu popytu popytu czenie syste-

A . stabszy energii naktady na na na konku- mowe dla
Akt prawny, cel / przedmiot zmian dostep do i koszty wyroby surowiec wyroby rencji inwe-
surowca z drewna z drewna stycji

Zmiana dyrektywy

= Ograniczenie areatu
lasow, ktére moga by¢

LULUCF
(COM/2018/841) eksploatowane 0 0
gospodarczo
Reforma = Ograniczenie liczby
systemu EU ETS bezptatnych praw CO,
(COM/2021/551; = Objecie kolejnych branz a 0
COM/2021/571) systemem EU ETS

Rozporzadzenie

ws. CBAM = Mechanizm CBAM 0 0
(COM/2021/564)
Reforma = Redukcja emisji CO,
systemu ESM w sektorach nieobjetych 0 0
(COM/2021/555) systemem EU ETS

Zmiana dyrektywy

= GOZ* w przemysle

ws. emisji = Zaostrzenie BAT dla 0 0
przemyst.— IED rzemvstu
(COM/2021/156) przemy
Dyrektywa = Zmniejszenie zuzycia
ws. efektywnosci energii w gospodarce 0 0 °
energetycznej = Wsparcie
(COM/2021/558) termomodernizacji
Dyrektywa = Uproszczenie sktadow
,opakowaniowa” opakowan 0 a 0
(COM/2018/252) = Wzrost recyklingu
Dyrektywa . .
e T Wzrost'recyklmgu 0 0 0 0
= Ekodesign
(COM/2021/851)

* Gospodarka Obiegu Zamknietego (Gospodarka Cyrkularna)

Zrédto: Analizy Pekao
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skutkowac ostabieniem popytu na wybrane produkty branzy

drzewnej (np. w zwigzku z wiekszg efektywnoscig
materiatowg przemystu). Z drugiej strony Europejski Zielony
tad i jego legislacyjne ,narzedzia” mogag stanowic takze
szanse — wigze sie z nimi bowiem m.in. rekordowe wsparcie
systemowe dla ,zielonych” inwestycji. Poza tym czes¢ dziatan
wymuszanych przez niektore dyrektywy (np. opakowaniows,
odpadowg) moze skutkowaé lepszg gospodarka materiatowa,
a w efekcie zmniejszeniem zapotrzebowania na surowce.
Wiele kierunkdéw rozwojowych wyznaczanych przez unijng
strategie bedzie poza tym sprzyja¢ dalszemu wzrostowi
popytu na wyroby drzewne (jako

materiaty lepiej

dostosowane do potrzeb gospodarki obiegu zamknietego).

W kontekscie potencjalnych wyzwan podazowych kluczowy
z punktu widzenia branzy drzewnej moze okaza¢ sie
ostateczny ksztatt unijnej polityki w zakresie gospodarki
lesnej. Przyjeta w 2021 roku Europejska Strategia Lesna do
2030, jak rdéwniez towarzyszaca jej Strategia na rzecz
Biordznorodnosci, zaktadajg bowiem konieczno$¢ objecia
ochrong co najmniej 30% obszaru UE, w tym do 10% areatu
ochrong o charakterze Scistym. Jak wynika z danych GUS
(2020), ponad 32% powierzchni Polski znajduje sie pod jedna
z wielu form prawnej ochrony, ale tylko 2% objete byto
ochrong Scistg. Tym samym konieczno$¢ dostosowania sie do
wymogow unijnych moze mie¢ duze znaczenie dla mozliwosci
dalszego pozyskiwania krajowego surowca przez branze

drzewna.

Przygotowane na zlecenie PGL Lasy Panstwowe ekspertyzy
(2021 r.) wskazuja, iz w zaleznosci od sposobu implementacji
unijnej strategii w naszym kraju, spadek wolumenu produkcji
drewna okragtego ksztattowatby sie w perspektywie 2030 r.
w dos$¢ dramatycznym przedziale od 41% do nawet 62%.
Z kolei analizy przygotowane w 2020 roku przez niemiecki
instytut Thinen, uwzgledniajgce takze Strategie na rzecz
Biordznorodnosci, wskazujg, iz spadek produkcji drewna
w krajach UE wynidstby do 2030 roku miedzy 30% a 50%.
Szacunki te pokazuja, iz skala oczekiwanych przez UE zmian
w polityce gospodarowania zasobami lesnymi moze
spowodowaé ubytek surowca pierwotnego, ktéry moze byé
w praktyce bardzo trudny do zrekompensowania wiekszymi
dostawami spoza UE, czy tez planowanymi gruntownymi
przeobrazeniami gospodarki materiatowej (w tym wzrostem
wykorzystania surowca pochodzgcego z recyklingu).
Pozyskiwanie surowcéw drzewnych z krajéw trzecich moze
by¢ w praktyce trudne z uwagi na rownolegte zaostrzanie
przepisow srodowiskowych takze poza UE, przede wszystkim
za$ szybko rosnacy popyt globalny na drewno. Abstrahujgc

wiec od ostatecznego ksztattu i ilosciowego wymiaru unijnej

eV /4

ZaciesSniajgca sie podaz drewna to
trend oczekiwany w diugim okresie
w skali globalnej. Firmy z branzy
drzewnej czekajg w tym zakresie
gruntowne dostosowania

strategii, mozna zakfada¢ iz surowca drzewnego bedzie
w przysztosci mniej i bedzie on z pewnoscig drogi. Problem ten
dotyczy¢ bedzie jednak nie tylko krajowej branzy, ale tez
branzy drzewnej w skali globalnej. Zrédta przysztych przewag
konkurencyjnych firm mogg zas tkwi¢ w gtebokosci
transformacji tych podmiotéw w kierunku bardziej efektywnej
gospodarki materiatowej. O tym jakie dziatania powinny
w zwigzku z tym podejmowac krajowe firmy z branzy drzewnej

piszemy nieco szerzej w rozdziale 6.

Kolejnym wyzwaniem branzy moze by¢ w przysztosci dalsze
ograniczanie jej emisyjnosci. Komisja Europejska, wyznaczajac
ambitne cele dotyczace neutralnosci klimatycznej, bedzie

konsekwentnie
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Zmiana produkcji drewna okrggtego, 2030 vs 2018

zmniejsza¢ pule dostepnych bezptatnych

Strategia na rzecz Bioréznorodnosci —
mozliwy wptyw na podaz drewna w UE

Francja -47%
Szwecja
Wtochy

Rumunia
totwa

Hiszpania

UE
Niemcy
Polska

Austria

Finlandia

Czechy

Zrédto: Johann Heinrich von Thiinen Institute (2020), Analizy Pekao
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Najblizsze kwartaty czasem licznych wyzwan dla krajowej branzy drzewnej

uprawnien do emisji, obejmujgc systemem coraz szersze
grono sektoréw. Branza drzewna nie zalicza sie do
najbardziej emisyjnych gatezi przetwodrstwa, a krajowe firmy
od szeregu lat wprowadzajg juz dziatania, ktérych celem jest
ograniczenie poziomu emisji przemystowych. Co wiecej,
polska branza drzewna dokonata najwiekszego procentowo
ograniczenia  poziomu intensywnos$ci  emisji  gazéw
cieplarnianych (liczonych jako gram ekwiwalentu CO2 / euro

wartosci dodanej produkcji) sposrod duzych wytworcow

Zmiana intensywnosci emisji GHG*
ALY branzy drzewnej, 2019 vs 2010

Polska -63%

Austria -58%

Niemcy -50%

Finlandia -40%

Czechy

UE

Francja -4%
Hiszpania +6%

Szwecja +16%

* Rozumianej jako relacja wielkosci emisji gazéw cieplarnianych do
wartosci dodanej generowanej przez branze (gramy/euro)
Zrédto: Eurostat, Analizy Pekao

Rumunia

produktéw drzewnych w latach 2010-19 (spadek az o 63%).
Poziom emisji branzy drzewnej w relacji do generowanej
wartosci dodanej pozostaje jednak w Polsce wcigz o ponad
30% wyiszy od $redniej unijnej. Po tak duzym progresie

dokonanym w ostatnich latach, uzyskiwanie dalszych

redukcji emisji moze byc¢ za$ coraz trudniejsze do osiggniecia
z uwagi na ograniczenia techniczne, specyficzny miks
energetyczny, a takze wzrost kosztodw realizacji projektow

(w tym komercyjnego finansowania takich inwestycji).

Generalnie, biorgc pod uwage staty trend zaciesniania
szeroko rozumianej polityki srodowiskowej, firmy z branzy
drzewnej (podobnie jak przedstawiciele innych gatezi
przemystu) moga spodziewaé sie wzrostu w przysztosci
roznego  rodzaju  kosztow  regulacyjnych.  Zgodnie
z podstawowa zasadg unijnej i krajowej legislacji, stanowigcej
iz ,zanieczyszczajacy ptaci”, wzrost obcigzenn podatkami
srodowiskowymi wydaje sie nieunikniony. Warto podkreslic,
ze krajowa branza byta dotgd w tym wzgledzie mimo
wszystko ,,0szczedzana” na tle wiekszosci unijnej konkurenciji.
Na przestrzeni ubiegtej dekady poziom podatkow
srodowiskowych pfaconych przez analizowany sektor
w Polsce wzrdst tacznie o kilkanascie procent, podczas gdy
srednio w UE o blisko 40%, a w czesci krajow cztonkowskich
nawet ponad dwukrotnie. Trudno jednak liczy¢é na podobne
ulgowe ,traktowanie” w najblizszych latach., zwtaszcza, ze
szereg juz obowigzujgcych dyrektyw unijnych (zwtaszcza tzw.
dyrektywa ,,odpadowa”), z ktérymi zwigzane jest tworzenie
krajowej wersji systemu rozszerzonej odpowiedzialnosci
producenta, bedzie obcigza¢ branze dodatkowymi optatami

Srodowiskowymi.

Zmiana poziomu podatkow srodowis-
kowych branzy drzewnej, 2010-19

Czechy  -52% -

Austria +12%

Polska

Hiszpania +29%

UE +38%

Niemcy

Szwecja

Francja +112%

Finlandia +120%

Rumunia +141%

Zrédto: Eurostat, Analizy Pekao
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kryzysy

Odpowiedzi na rosngce wyzwania poszukiwaé mozina

w dziataniach zaréwno po stronie podazowej, jak i popytowej

Jak pokazujg to fakty przedstawione w rozdziale 4, branza
drzewna nie zalicza sie do najmocniej poszkodowanych przez
pandemie i zwigzane z nig problemy podazowe, a co wiecej -
nadzwyczaj dobra sytuacja popytowa na przestrzeni
ostatnich  kilkunastu miesiecy umozliwiata skuteczne
amortyzowanie presji kosztowej wyzszymi cenami wyrobdw.
Naszym zdaniem charakter wytwarzanych przez nig ddébr
(konsumpcyjne  trwatego uzytku), jak rdéwniez silne
powigzania z sektorem budowlanym (w tym segmentem
mieszkaniowym), czynig jg jednak - wraz z pokrewng branzg
meblarskg - jedng z najbardziej narazonych na niekorzystna
zmiane warunkdéw rynkowych w najblizszych kwartatach. By
przeciwdziata¢ obecnym wyzwaniom firmy z branzy drzewnej
mogg podejmowac réznego rodzaju dziatania, w ktdrych role
wspierajgcg odgrywaé powinno panstwo (czy tez podmioty
kontrolowane przez Skarb Panstwa, bedace aktywnymi
uczestnikami rynku drzewnego w Polsce). Warto pamieta, iz
caty taicuch drzewny obejmuje branze, ktdére charakteryzuja
sie ponadprzecietnym udziatem w produkcji unijnej
(drzewna, meblarska oraz papiernicza), przynalezgc tym

samym do najwiekszych polskich specjalizacji przemystowych.

Do dziatan, ktére postrzegamy za szczegdlnie pozgdane
w kontekscie wyzwan czekajacych branze w najblizszych
latach, zaliczamy w szczegdlnosci:

1. inicjatywy  wzmacniajace sytuacje surowcowa
krajowych producentéw;

2. poszukiwanie alternatywnych rynkéw eksportowych
w warunkach stabszego popytu na dotychczasowych
kierunkach;

3. budowe wiekszej wartosci dodanej poprzez rozwdj
bardziej zaawansowanej produkcji (pdjscie w gore
fancucha wartosci branzy), w szczegdlnosci za$
przesuwanie modelu biznesowego w kierunku wyzszych
segmentow cenowych;

4. inwestycje podnoszace efektywno$é¢  kosztowa

dziatalnosci — zaréwno w zakresie kosztéw energii

(budowa wtasnych ,zielonych” zrédet energii, poprawa

efektywnosci energetycznej), jak i kosztéw pracy

(automatyzacja produkcji, cyfryzacja procesow).

Trudno inicjatywy te nazwaé dziataniami o charakterze
doraznym, cho¢ mogg one wspomodc branze drzewng takze
w okresie rozpoczynajgcego sie kryzysu. Ich efekty beda
jednak w wiekszym stopniu dostrzegalne w horyzoncie kilku
lat. Postrzegamy je wiec bardziej jako strategiczne kierunki,
ktore moga istotnie wzmacnia¢ rozwdj krajowego sektora

w dtugim okresie.

Z punktu widzenia branzy najpilniejsza sprawg pozostaje

kwestia zatagodzenia obecnego kryzysu podazowego

W obecnych warunkach rynkowych (stabngcy popyt)
priorytetem dla branzy drzewnej powinno by¢ zmniejszenie
skali wyzwan zwigzanych z dostepnoscia i kosztem
pozyskania drewna. Do niedawna niezty dostep do taniego
i dobrej jakosci surowca byt jedng z kluczowych przewag
konkurencyjnych nie tylko branzy drzewnej, ale tez sektoréow
dziatajacych na dalszych etapach tancucha — zwitaszcza
meblarskiego. tagodzenie napie¢ w tym zakresie moze
odbywaé sie poprzez zwiekszanie (na tyle, na ile jest to
mozliwe) podazy dla krajowych przetwércow drewna,
tworzenie korzystnych warunkéw dla maksymalnego
wykorzystania recyklingu tego surowca, jak réwniez wsparcie
systemowe dla dziatann inwestycyjnych transformujacych
przetwérstwo drewna w Polsce — w kierunku bardziej
wydajnego, a w szczegdlnosci mniej materiatochtonnego.
Gtéwng role w tym procesie ma do odegrania panstwo jako
podmiot, w ktérego gestii pozostaje zarzad nad dominujaca
czescig zasobow lesnych, ale tez kreujgcy otoczenie
regulacyjne sektora oraz redystrybuujacy fundusze publiczne
przeznaczane na rézne cele inwestycyjne. Wiele moze jednak
zalezed réwniez od aktywnosci samych przedstawicieli branzy
drzewnej, ktérzy poprzez rézne dziatania powinni prébowac

ogranicza¢ uciazliwosci wystepujagcych na rynku barier

podazowych.
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VW8 Motzliwe dziatania tagodzace wyzwania podazowe branzy drzewnej

= Proba zapewnienia wiekszej podazy drewna (przy zachowaniu racjonalnej gospodarki

Dziatania wspierajace lesnej)

ze strony panstwa
/ podmiotéw
panstwowych

= Wieksze uwzglednienie w procesach sprzedazowych drewna intereséow krajowych
przetworcow tego surowca

= Stworzenie optymalnych warunkéw dla szerszego wykorzystania recyklingu drewna

@ = Wsparcie systemowe dla inwestycji transformujacych przetwérstwo drzewne

Dziatania firm

z branzy drzewnej materiatochtonnosg)

w Polsce (w kierunku nizszej materiatochtonnosci)

= Poszukiwanie alternatywnych Zrédet importu drewna
=  Wazrost wykorzystania surowcow pochodzacych z recyklingu

= |nwestycje podnoszace wydajnos¢ produkcji (w tym zwtaszcza redukujace jej

= Szersze zastosowanie zasad eko-designu w produkcji gotowych wyrobéw drewnianych

% = Substytucja drewna (w wybranych zastosowaniach) innymi surowcami (np. odpadami

rolniczymi)

Zrédto: Analizy Pekao

Zaczynajac od mozliwych dziatan po stronie panstwa, warto
zadac sobie pytanie czy zwiekszenie podazy drewna w celu
zmniejszenia ucigzliwosci dla polskich przetwércéw jest
w ogoéle mozliwe przy zachowaniu racjonalnej gospodarki
lesnej. Analizujac dane europejskie wydaje sie, iz istnieje ku
temu pewna przestrzen, cho¢ sytuacja nie jest oczywista,
a w dodatku obwarowana jest licznymi ograniczeniami
(gtéwnie na poziomie regulacji i strategii unijnych). Jednym
z argumentdéw przemawiajgcych za publicznym zarzagdem nad
zdecydowang wiekszoscig zasobow drzewnych w Polsce jest
mozliwo$¢ wywazenia intereséw branz bazujacych na tym
surowcu oraz niemniej waznych kwestii ochrony $rodowiska.
Jaka byta za$ rzeczywistos¢ ostatnich lat? Nasz kraj byt w tym
czasie jednym z najwiekszych producentéw drewna
okragtego w Unii Europejskiej. £taczny wolumen pozyskanego
surowca w latach 2016-2020 plasowat nas na 5. miejscu
wsrod krajow Wspdlnoty. Jednoczesnie jednak zaliczalismy
sie do krajéw, ktdére po 2015 roku najskuteczniej zwiekszaty
swoje zasoby drzewne — do korica dekady wzrosty one facznie
o okoto 180 min m3, co byto drugim — po Francji — wynikiem
w catej UE. Francja wraz z Polska i Szwecja, nalezaty do tych
duzych unijnych producentéw drewna, ktérzy prowadzili
w tym okresie do$¢ konserwatywna gospodarke drzewna,
umozliwiajgca zwiekszanie lesistosci i konsekwentny wzrost
zasobdéw tego surowca. Wsrdéd  Sredniej  wielkosci
producentéw podobng polityke realizowaty m.in. Wtochy,

Hiszpania, a w szczegdlnosci Rumunia. Na przeciwlegtym

= Dziatania wzmacniajace pozycje przetargowa przetwdrcéw drewna (zwtaszcza matych
podmiotow), w tym tworzenie grup zakupowych, staty dialog branzy z PGL LP

biegunie znalazty sie Finlandia i Niemcy, ktére zaliczaty sie do
Scistej czotéwki producentdéw drewna w Europie, ale osiggaty
to jedynie odtwarzajac (a nie zwiekszajac, jak wiekszos¢

innych panstw) swoje zasoby lesne.

Teoretycznie wiec mozna sobie wyobrazi¢ sytuacje, w ktorej
PGL Lasy Panstwowe zwiekszaja swojg produkcje,
ograniczajac  dotychczasowe tempo przyrostu zasobow
lesnych. Po czesci uczynity to zresztg w minionym roku, gdy
podaz drewna na krajowym rynku wzrosta po raz pierwszy od
2018 roku (przy wolumenie produkcji o 2,5 min m3 wyzszym
niz w roku 2020). W dtuzszym okresie trzeba jednak réwniez
wzigé¢ pod uwage kierunek zmian polityki lesnej forsowany
przez Unie Europejska, zaktadajacy znacznie szerszy zakres
ochrony laséw w przysztosci. W takich okolicznosciach
(niezaleznie od ostatecznego ksztattu unijnych regulacji)
mozliwosci zwiekszania krajowej produkcji drewna natrafiac¢
beda raczej na powazne bariery, a mozliwosci zapewnienia
krajowym przetworcom wiekszej podazy drewna beda
w duzym stopniu zaleze¢ od traktowania ich w sposéb
preferencyjny wzgledem posrednikédw (a w praktyce tez
eksporterow tego surowca). Przez preferencyjne traktowanie
rozumiemy wprowadzenie rozwigzan premiujacych lokalnych
przetwdércow drewna (np. poprzez zwiekszenie wagi
kryterium udziatu surowca dostarczanego przez PGL Lasy
Panstwowe w tgcznym wolumenie przetwarzanego drewna).

Dziataniem wartym rozwazenia jest réwniez powrét do
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Produkcja drewna okragtego na tle zmian zasobow drzewnych w wybranych krajach Unii
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Zrédto: Eurostat, Analizy Pekao

dotychczasowej struktury dystrybucji drewna surowego na
krajowym rynku. W 2022 roku z 20% do 30% tacznego
wolumenu  zwiekszony zostat bowiem udziat aukcji
systemowych przeprowadzanych w aplikacji e-drewno.
W poréwnaniu do Portalu Lesno-Drzewnego dostep do nich
jest tatwiejszy (nieuzalezniony od dotychczasowej historii
zakupdw u panstwowego dostawcy), a jedynym kryterium

wyboru nabywcy jest zaoferowana cena surowca.

Dane o srednich cenach i obrotach realizowanych w obu
kanatach dystrybucji wyraznie pokazuja, jak silna zmiana
warunkow rynkowych dotyka obecnie przedstawicieli
krajowej branzy drzewnej. Podczas gdy ceny zakupu
realizowane na Portalu Le$Sno-Drzewnym znajdowaty sie
w umiarkowanym trendzie wzrostowym, te osiggane
w systemie e-drewno notujg poczawszy od 2H21 gwattowny
wzrost, w ostatnim czasie przewyzszajac pierwsze nawet
kilkukrotnie. Na wspomniany trend sktadajg sie zaréwno
napiecia zwigzane z ostatnimi utrudnieniami w imporcie
pétproduktow drzewnych ze wschodu, jak i fakt zwiekszonej
konkurencji o surowiec w warunkach bardziej liberalnych
zasad jego sprzedazy. W obliczu uszczuplonej podazy na rynku
Swiatowym cze$¢ odbiorcow zagranicznych (np. z Chin) jest
sktonna ptaci¢ za surowiec znacznie wyzsze kwoty niz mogg
sobie na to pozwoli¢ niektérzy krajowi przetworcy (zwtaszcza
mali, dysponujacy ograniczong sitg przetargowa wzgledem

swoich klientéw). Biorac pod uwage interes krajowej branzy

meblarskiej — jednej z ,gwiazd” polskiego eksportu, ktéra juz
w 1H22 doswiadczyta powaznej erozji marz i spadku zysku
netto, jak réwniez silnie powigzanej z nig branzy drzewnej,
ponowne zmniejszenie  udziatu  aukcji  systemowych
w krajowym obrocie drewna potencjalnie mogtoby miec
stabilizujacy wptyw na ich sytuacje finansowg, a takze koszty

ponoszone przez finalnych odbiorcéw wyrobdw tych branz.

Jak wspomniano, szereg dziatan adresujacych obecne
wyzwania podejmowaé¢ moga rowniez sami producenci
wyrobéw z drewna. Jednym 1z nich, juz realizowanym
w odpowiedzi na trudnosci zwigzane z importem
poétproduktéw ze wschodu jest zabezpieczanie dostaw
z alternatywnych kierunkéw. W pierwszych miesigcach
biezgcego roku znaczgco wzrdst r/r np. wolumen drewna
surowego i tarcicy sprowadzanych z Niemiec, krajow
battyckich czy panstw skandynawskich. Z uwagi na wysokie
jednostkowe koszty transportu mato optacalny jest natomiast
import podstawowych pétproduktéw drzewnych spoza Unii
Europejskiej (waznymi globalnymi eksporterami tarcicy s3
m.in. Kanada i USA). Nalezy takze podkresli¢ diametralnie inne
potozenie w tym zakresie duzych firm z branzy drzewnej
(zwtaszcza tych powigzanych kapitalowo 2z globalnymi
koncernami) oraz bardzo licznej grupy matych i mikro
podmiotow, dla ktdrych pozyskanie surowcow z zagranicy jest
zwflaszcza w obecnych warunkach podazowych zadaniem

niezwykle trudnym. Racjonalnym rozwigzaniem moze by¢
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Potencjalne recepty na obecny i przyszte kryzysy

w tym przypadku préba solidarnego podejscia producentéw
do tego problemu, np. poprzez dokonywanie wspdlnych
zakupow. Tworzenie grup zakupowych moze zwiekszac ich
site przetargowa, a niekiedy by¢é wrecz warunkiem

koniecznym dostepu do zagranicznych kontrahentéw.

Dziataniem strategicznym, wymuszonym przez pogarszajacy
sie dostep do drewna, ale tez motywowanym mozliwoscig
optymalizacji  kosztéw  dziaftalnosci, sg  inwestycje
w nowoczesny park maszynowy, umozliwiajgcy wzrost
wydajnosci  produkcji, a zwilaszcza bardziej efektywna
gospodarke materiatowg. Firmy z branzy drzewnej
zmniejszaja w ten sposdb swoje zapotrzebowanie na
surowiec, tagodzac dzieki temu cigzagcg na nich presje
podazowa. Racjonalnos¢ tego rodzaju inwestycji zwieksza za$
fakt dostepnych opcji wspétfinansowania tego rodzaju
projektéow ze Srodkéw publicznych. Realizacje tego samego
celu (ograniczanie materiatochtonnosci) wspiera réwniez
szersze zastosowanie zasad eko-designu w produkcji
gotowych  wyrobdw z drewna. Chodzi o takie
przeprojektowanie produktu koricowego, aby ograniczy¢ ilos¢
wsadu niezbednego do utrzymania dotychczasowego lub
tylko nieznacznego obnizenia poziomu jego jakosci czy
funkcjonalnosci.  Coraz  czesciej modwi sie  takze
o wykorzystaniu materiatéw alternatywnych wzgledem
drewna. Przyktadem jest biomasa rolnicza, ktéra potencjalnie
moze by¢ stosowana jako substytut drewna lub jego
pochodnych w wybranych procesach produkcyjnych.
Rozwigzanie to wymaga jednak witasciwego przygotowania —
zarobwno w kontekscie dziatan badawczo-rozwojowych
i planistycznych, jak i dodatkowych naktadéw na

specjalistyczny park maszynowy.

W kontekscie ograniczania zapotrzebowania branzy na
pierwotny surowiec drzewny, tematem przewodnim staje sie
takze szersze wykorzystanie drewna i jego pochodnych
pochodzacych z recyklingu. Gospodarka obiegu zamknietego
zaktada znacznie szerszy niz dotychczas odzysk surowcow
z nieuzywanych produktéw gotowych. Dotychczasowe
osiggniecia Polski w obszarze recyklingu wskazuja jednak, iz
jest to wcigz obszar wymagajacy dalszych dziatan
rozwojowych zaréwno ze strony instytucji publicznych,
przedsiebiorstw, jak i konsumentéw. Przyktadowo stopa
recyklingu opakowar drewnianych w Polsce (okoto 27%)
ksztattuje sie w dalszym ciggu ponizej Sredniej unijnej. Pod
tym wzgledem w Europie wystepujg znaczne rdznice,
a krajem o nizszym poziomie tego wskaznika sg m.in.
kojarzone z wysokg kulturg ochrony srodowiska Niemcy.

Z drugiej jednak strony w czesci panstw cztonkowskich jest

on zdecydowanie wyzszy niz w Polsce, wyznaczajgc poziom
ambicji trudny do osiggniecia bez gruntownych zmian
systemowych i regulacyjnych. Oprdécz recyklingu opakowan
w branzy coraz czesciej poruszana jest rowniez kwestia
recyklingu odpaddéw poprodukcyjnych, jak réwniez mozliwosci
zwiekszenia importu drewna pouzytkowego (na dzien
dzisiejszy blokowanego przez krajowe regulacje). Wazne jest
rowniez podnoszenie Swiadomosci spoteczenstwa, w tym
zarzadzajgcych firmami produkcyjnymi w Polsce. Znaczna
cze$¢ drewna pouzytkowego zamiast do recyklingu
przeznaczana jest bowiem do spalenia. Inng systemowg
barierg jest ponadto wcigz stabo uksztattowany sektor firm

zajmujacych sie profesjonalnym sortowaniem drewna.

Stopa recyklingu opakowan

Rl drewnianych - kraje UE, 2019
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Jednym z  dziatan  przeciwdziatajagcych  kryzysowi
popytowemu moze by¢ préba zwiekszania obecnosci

za granica. Ekspansja wcigz mozliwa w ramach samej UE

Jak wspomnieliSmy w rozdziale 3, eksport byt w ostatnich
latach waznym czynnikiem wzrostu branzy drzewnej
w Polsce. W tym czasie polscy producenci wyrobéw z drewna
znaczgco zwiekszyli swojg role na wielu rynkach krajow UE.
Nasz kraj umiejetnie spozycjonowat sie jako dostawca
produktéw value for money (dobrych jakosciowo, ale tez
relatywnie tanich) do wielu zamozinych panstw Europy
Zachodniej. Nie oznacza to jednak, ze przestrzen dla
dalszego rozwoju w tym zakresie domyka sie wraz
z ograniczonymi mozliwosciami rozwoju unijnego rynku
(wysokie nasycenie popytu, potencjalny kryzys gospodarczy).
Bardzo wysokie udzialy w tacznym imporcie polscy
producenci kluczowych wyrobdw gotowych z drewna
osiggneli bowiem jak dotad tylko na pojedynczych rynkach
europejskich. Jako ugruntowana pozycje wsréd dostawcow
zewnetrznych na danym rynku uwazamy co najmniej 10%
udziat w imporcie tego kraju (na poziomie catej UE wskaznik
ten jest zwykle wyzszy dzieki naszym silnym relacjom
z Niemcami). Oprocz naszego zachodniego sasiada, do tej
pory polskim firmom udato sie zbudowaé j3 we wszystkich
lub wiekszosci segmentéw w imporcie kilku krajéw regionu
(Czechy, Stowacja, Wegry) oraz pojedynczych panstw Europy

Zachodniej (Francja, Szwecja).

W przypadku pozostatych krajow UE mozemy zawsze wskazac
co najmniej 2 duze segmenty produktowe, w ktérych polscy
producenci potencjalnie mogliby powalczy¢ o zwiekszenie
swoich udziatow rynkowych i powtdrzenie wynikow
osiggnietych na wczesniej wymienionych rynkach. Zwigzany
z tym potencjat biznesowy jest szczegdlnie duzy na rynkach
charakteryzujgcych sie znaczng skalg importu, a jednoczes$nie
wysokim tempem jego rozwoju. Przyktaddw jest co najmniej
kilka — zaliczy¢ do nich mozna:
= Wtochy
budowlanych i gotowych ptyt podtogowych);

(zwtaszcza w  przypadku  wyrobow

= Kraje Beneluksu (zasadniczo we  wszystkich
segmentach);

= Austrie (wyroby budowlane);

= Danie (pozostate wyroby z drewna).
Z pewnoscig jednak eksporterzy znad Wisty mogliby rowniez
pokusi¢ sie o dalsze zwiekszenie swojej obecnosci na
wprawdzie mniejszych, lecz bliskich geograficznie i kulturowo
innych rynkach srodkowoeuropejskich. Stabg pozycje polscy
producenci posiadajg takze na Potwyspie Iberyjskim oraz

w krajach batkanskich, gdzie prawdopodobnie przegrywajg

oni konkurencje z blizszymi dostawcami, ale by¢ moze warto
pokusi¢ sie o analize mozliwosci zwiekszenia sprzedazy

réwniez na tym kierunku.

Pozycja polskich producentéw na

Rys. 49
ys poszczegdinych rynkach unijnych

Silna pozycja Polski w dostawach do danego kraju
Niski udziat Polski w imporcie, wysokie tempo rozwojowe rynku

Niski udziat Polski w imporcie, niskie tempo rozwojowe rynku

Kategoria wyrobow

CPA16.22 CPA16.23 CPA16.24 CPA16.29
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Na ktdrych rynkach UE szuka¢ dodatkowego potencjatu eksportowego?
Srednioroczne tempo wzrostu importu krajéw UE vs udziat w nim polskich producentéw —
wedtug kluczowych kategorii wyrobéw gotowych*

Silna pozycja Polski w imporcie danego kraju (potencjat eksportowy dobrze wykorzystywany)

Niski udziat Polski w imporcie, wysokie tempo rozwojowe rynku (znaczny potencjat do eksploracji)

Niski udziat Polski w imporcie, niskie tempo rozwojowe rynku (umiarkowany potencjat)

CPA 16.22: Gotowe ptyty podtogowe

CPA 16.23: Wyroby dla budownictwa
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importu danego kraju, 2021 vs 2015
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CPA 16.24: Opakowania drewniane
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Udziat Polski w tagcznym imporcie, 2021
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CPA 16.29: Pozostate wyroby z drewna

Udziat Polski w tagcznym imporcie, 2021
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Zrédto: Eurostat, Analizy Pekao
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Niewykorzystany potencjat w rynkach krajow trzecich

Gtebszego przeanalizowania wymagaja rowniez z pewnoscig
mozliwosci zwiekszenia eksportu wyrobow drewnianych poza
Unie Europejska. Sprzedaz na rynki pozaunijne moze by¢
traktowana przez producentéw wyrobéw z drewna
dwutorowo - jako krétkookresowa alternatywa wobec
stabszej koniunktury na rynku unijnym lub jako strategiczny
kierunek rozwoju w dtugim okresie. Obie $ciezki wzajemnie
sie zresztg nie wykluczajg — wykorzystywanie okresowo
pojawiajacych sie okazji sprzedazowych nierzadko przeradza
sie bowiem w dtugofalowg i owocng wspotprace. Tymczasem
na dzien dzisiejszy Polska kieruje na rynek wspdlnotowy az
okoto 80% swojej sprzedazy zagranicznej. Jest to zjawisko
typowe dla wielu gatezi krajowego przetwodrstwa — eksport
na bliskie geograficznie, chtonne i pozbawione barier celnych
rynki krajéw cztonkowskich byt po prostu fatwiejszg i bardziej
optacalng Sciezkg ekspansji. Wynika to réwniez z tego, iz
przez lata zbudowaliSmy mocng pozycje w ramach

regionalnych faricuchéw dostaw, w ktérych funkcjonujemy

Udziat krajow trzecich w tagcznym
WERLE eksporcie*, 2021

m Polska Pozostate kraje UE
-18 pp -21pp -11pp
46%
38% 30%
(]
20% 25% 19%
CN 44 w tym: CN 4401-08 CN 4409-21
Drewno Pétprodukty Wyroby
i artykuty gotowe
z drewna

Wazniejsze kategorie wyrobéw gotowych**

-14 pp -10 pp
36%
31% 30%
22%
17% 16% 13% ’
e o
— [ ]

CN 4410-12 CN 4415 CN 4418 CN 4421
Ptyty Skrzynie, Wyroby dla Pozostate

i sklejki pudta, inne  budownictwa wyroby
opakowania zdrewna

* Udziaty wartoSciowe
** Odpowiadajace tacznie za blisko % polskiego eksportu dziatu CN 44
Zrédto: Eurostat, Analizy Pekao

jako atrakcyjny kosztowo dostawca débr posrednich dla lepiej

rozwinietych krajéw Europy Zachodniej.

Wiele panstw UE podaza jednak inng Sciezkg, znaczng czesc
swojego eksportu kierujagc na dynamicznie rozwijajgce sie
rynki  krajow trzecich. Tamtejsi producenci wychodzg
prawdopodobnie ze stusznego zatozenia, iz to na nich muszg
oni poszukiwa¢ Zrodet dtugofalowego wzrostu swoich
bizneséw. Na poziomie wszystkich krajéow UE sprzedaz
pozawspdlnotowa odpowiada za okoto 38% eksportu
kluczowego dziatu CN 44 (a wiec blisko dwukrotnie wiecej niz
w Polsce). Co ciekawe, znacznie wiekszy odsetek eksportu do
krajow trzecich wykazuje sprzedaz pétproduktéw drzewnych
(az 46% udziat vs 25% w Polsce). Dotyczy to zwtaszcza krajow
szczegblnie zasobnych w surowiec — Szwecji (az 65% udziat
krajow trzecich w eksporcie potproduktéw drzewnych),
Finlandii czy totwy (w obu przypadkach okoto 60%), ale tez

m.in. Niemiec (51%) czy Rumunii (az 71%).

Takze w przypadku gotowych wyrobdéw z drewna widoczne
jest jednak przesuniecie struktury polskiego eksportu
w kierunku rynku wspdlnotowego — w tym przypadku do
krajéw trzecich Polska skierowata w 2021 roku zaledwie 19%
swojego eksportu, podczas gdy pozostate kraje cztonkowskie
okoto 30%. Rekordzisci — Szwecja i Finlandia — generujg poza
UE co najmniej potowe swoich przychodéw eksportowych.
We Wioszech i Hiszpanii udziat ten ksztattuje sie w okolicach
40%, a w mato ktérym kraju Europy Zachodniej jest on nizszy
niz 30%. Na rynki pozaunijne kierujemy tylko 6% eksportu
opakowan drewnianych oraz 13% eksportu kategorii
pozostatych wyrobow z drewna (CN 4421). S to produkty,
ktérych eksport na duze odlegtosci jest z reguty mato
optacalny, cho¢ i tak udziaty te sg dos¢ wyraznie nizsze anizeli
w przypadku innych krajéw UE. Najwiekszy dystans pod tym
wzgledem wystepuje w obszarze ptyt i sklejek, gdzie kraje
trzecie odpowiadaja za 17% polskiego eksportu (vs Srednia
31% w innych krajach UE). Najmniejszy jest on za$
w przypadku wyrobow dla budownictwa (obszerna pozycja CN
4418, w skfad ktérej wchodzg zaréwno drzwi i okna, drewno
konstrukcyjne, jak i podtogi), ktére poza UE eksportujemy
w okoto 30% (vs srednia dla innych krajow UE 36%).

Wiele sposréd atrakcyjnych rynkéw krajow trzecich pozostaje
poza zasiegiem polskich producentéw i mozna w ich
przypadku moéwié o wecigz dalece niewykorzystanym
potencjale eksportowym. W naszej analizie (ktorej wyniki
przedstawiamy na rys. 51) zidentyfikowalismy rynki
o znaczacym eksporcie UE, wskazujac jednoczesnie udziat

w nim Polski na tle tréjki czotowych dostawcéw unijnych.
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Udziat Polski w unijnym eksporcie wyrobow z drewna na kluczowe rynki krajéw trzecich —

D na tle czotowych eksporterow UE, 2021
Kluczowe rynki pozaunijne Udziat w eksporcie UE, 2021
Kraj Wazréc;s'lc'(ﬁlsnpzlrjtrl;)UE, Polska TOP 3 unijnych eksporteréw na dany rynek
Europa
W. Brytania 9% Y 20% = 17% 0%
Szwajcaria 4% E 46% : 20% 7%
Norwegia 7% < 51% 5 11% E 7%
Serbia 6% < 19% o 19% o 13%
Bosnia i H. 2% © 42% o 14% B 1%
Islandia 2% ® — 16% 15% L
Ameryki
USA E | B 2% © L 11% B
Kanada E | 256 6% Y B s o 8% 4%
Meksyk | 169 1% © 0% B 22 12%
Chile I | 163 0% © e 25% L Il 17%
Argentyna | | 50 % © Bl 0% Bl 2% o 13%
Azja i Oceania

Japonia E B o6 0% ©  H 33% 22% O 16%
Chiny 3% o = 13% 12%
australia alsd ] see a% © [ ey e 13% oy
koreaptd. | "@.| | 319 0% © B 19% D = 12%
Tajwan | 166 0% ® [ gy o 26% Bl ~
Filipiny | 163 0% © = 26% 24% o 23%
Indie | 154 2% © Ly o 8% A
Wietnam | 104 2% © e o 15% = 11%
Pakistan | o4 0% ® -y 13% o 13%
N. Zelandia | 63 5% v sy D % Bl 1%
Malezja | 60 4% BB = 14% R

Zrédto: Eurostat, Analizy Pekao
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Udziat Polski w unijnym eksporcie wyrobow z drewna na kluczowe rynki krajow trzecich —

D na tle czotowych eksporteréw UE, 2021 (c.d.)
Kluczowe rynki pozaunijne Udziat w eksporcie UE, 2021
Kraj Wazréc;s'lc'(ﬁlsnpzlrjtrl;)UE, Polska TOP 3 unijnych eksporteréw na dany rynek
Bliski Wschéd i Afryka Pétnocna (MENA)

Egipt B s 0% © = 36% 30% [ 12%
Arabia S. 1% © = 26% 21% iy
Maroko -l B 0% . 22% 21% e 13%

lzrael [ % | 2% © = 27% 12% 0%
Algieria [ JBES % © = 27% 23% . 19%

ZEA ﬁ | B 2% ® - R 2 BB %

Turcja s 5% < — 14% o 14% -
Tunezja | 16 0% © = 20% 16% BB %

Katar E | 75 1% © B 23% 18% -
Kuwejt : | s5 1% © Ea 24% 23% - sy

Kraje b. ZSRR

Rosja i B e 2% K | i 22% o 10%

Ukraina 5 | RS 31% K — 31% sy o 12%

Zrédto: Eurostat, Analizy Pekao

Wyszliémy z zatozenia, ze skoro na wybranych rynkach s3 juz
obecni producenci z Europy, to de facto mozliwa jest
ekspansja na nie firm ze Starego Kontynentu, pomimo
iz wyroby z drewna nie zaliczaja sie do najbardziej

zaawansowanych produktéw przetwérstwa przemystowego.

Z analizy rysuje sie m.in. mocna pozycja Polski w eksporcie do
Ros;ji i Ukrainy (zwtaszcza w obszarze wyrobdéw budowlanych,
a w przypadku Rosji takze ptyt i sklejek), co w obecnych
warunkach geopolitycznych stanowi¢ moze potencjalnie
wieksze wyzwanie dla firm anizeli atut. Sposrdd pozaunijnych
rynkéw europejskich posiadamy takze ugruntowang pozycje

jednego z czotowych dostawcéw do Wielkiej Brytanii,

a w niektorych obszarach réowniez do Norwegii (wyroby
budowlane, opakowania), Szwajcarii (opakowania, pozostate
wyroby z drewna) oraz Serbii. W ich przypadku udziaty Polski
w tgcznym unijnym eksporcie sg jednak juz jednocyfrowe

i z pewnoscig przedstawiajg wcigz znaczne pole do poprawy.

Rola Polski w unijnej sprzedazy wyrobéw drewnianych na inne

kontynenty pozostaje bardzo ograniczona. Tymczasem
strumienie towardow wysytane z krajéow Wspdlnoty na czesto
bardzo odlegte rynki juz teraz generujg znaczne przychody. Na
kontynencie amerykarnskim kluczowym partnerem
producentéw z UE s3g Stany Zjednoczone. W 2021 roku

sprzedali oni do tego kraju wyroby drzewne o t3gcznej
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wartosci 3,2 mld euro, w czym polskie firmy miaty zaledwie
2% udziat. Relatywnie mocng pozycje w eksporcie (choé
wCcigz z potencjatem dalszego wzmocnienia) producenci znad
Wisty posiadajg jedynie w przypadku Kanady — okoto 6%
udziat w unijnej sprzedazy, ktéra w ubiegtym roku wyniosta

nieco ponad 250 min euro.

Bardzo stabo zagospodarowany przez polskich producentéw
byt jak dotad potencjat eksportu do Azji i Oceanii. Tymczasem
faczna wartos$¢ unijnej sprzedazy do 10 najwiekszych
partnerdw z tego regionu Swiata przekroczyta w 2021 roku
kwote 4,5 mld euro. W Azji kierunkami eksportowymi
o najwiekszym potencjale sprzedazowym sg Japonia, Chiny,
a W mniejszym stopniu rowniez Korea Potudniowa. Udziat
Polski w eksporcie do Chin wyniést w poprzednich
12 miesigcach okoto 3%, w przypadku pozostatych dwdch
krajow byt zas marginalny. Trzeba jednak pamieta¢, iz sg to
rynki o duzych barierach wejscia (gtéwnie pozataryfowych),
ktére wymagajg czesto odmiennego podejscia do ekspansji.
Wieksza role odgrywajg w tym przypadku takie aspekty jak
jakos¢ wykonania (w tym dostosowanie do lokalnych
standardow, marka, design, ale tez sie¢ lokalnych kontaktow

biznesowych oraz znajomos¢ lokalnych realiéw rynkowych).

O tym, ze przetamywanie tego rodzaju barier jest mozliwe
takze w przypadku polskich producentéow swiadcza jednak
przyktady Australii i Nowej Zelandii, gdzie pozycja polskich
eksporteréw jest nieco silniejsza (co ciekawe, specyficznie
w segmencie wyrobéw budowlanych Polska byla nawet
w 2021 roku najwiekszym unijnym dostawcg na rynek
australijski). Rosnacy potencjat sprzedazowy przedstawiajg
takze rynki Azji Potudniowo-Wschodniej, bedgce dynamicznie
rozwijajagcym sie centrum meblarskim, w coraz wiekszym
stopniu poszukujagcym importowanych wyrobow branzy

drzewnej.

Blizszy geograficznie, a przy tym atrakcyjny biznesowo, choé
stabo poznany przez polskie firmy z branzy drzewnej jest
réwniez region Bliskiego Wschodu i Afryki Pétnocnej (MENA).
Na 10 gtéwnych kierunkach eksportowych producenci z UE
wygenerowali tu w 2021 roku ponad 2,5 mld euro
przychoddw. Sposrdd nich eksporterzy z Polski byli jednak
obecni na nieco wieksza skale jedynie na rynku tureckim
(okoto 5% udziat w unijnym eksporcie). Z uwagi na szersza
obecnos¢ firm z innych branz (mozliwos¢ podzielenia sie
doswiadczeniami biznesowymi), jak réwniez lepsze pokrycie
przez agendy rzadowe wspierajgce handel zagraniczny,
wspomniany kierunek potencjalnej ekspansji wydaje sie

szczegblnie warty rozwazenia.

Naszym zdaniem konkurowanie czotowych polskich firm na
globalnych rynkach jest mozliwe i powinno by¢ ich
dtugofalowg ambicja. O tym, ze nie jest to zadanie tatwe,
a w kazdym z krajéw trzecich decydowaé o nim mogg rdzne
czynniki, Swiadczy jednak fakt, iz paleta czotowych dostawcéw
unijnych na poszczegdlne rynki jest dos¢ mocno

zréznicowana.

»Premiumizacja” odpowiedzig na rosnacg presje kosztowga?

W warunkach wszechobecnej presji kosztowej jednym
z dziatan chronigcych marze firm z branzy drzewnej moze by¢
préoba wchodzenia w produkcje bardziej zaawansowanych
wyrobow lub jej premiumizacji (przesuwania sie z ofertg
w kierunku wyzszych pétek cenowych). Polskim producentom
trudno wprawdzie zarzuci¢ koncentracje wyfgcznie na prostych
produktach, czego najlepszym  dowodem  jest fakt,
iz zaliczajg sie oni do Scistej czotéwki eksporteréw drewnianej
stolarki budowlanej na $wiecie, a nawet gotowych domdw,

a wiec stosunkowo ztozonych wyrobdéw branzy drzewnej. Liczne

poréwnania europejskie $wiadczg jednak o tym, iz sg oni

w dalszym ciggu silnie zakorzenieni w niskokosztowym
modelu biznesowym, w ktérym kluczowa role odgrywa
relatywnie niska cena wyrobu. By to wykazac,
przeanalizowali$my srednie ceny jednostkowe (w przeliczeniu
na mase produktu) uzyskiwane przez polskich producentéw
w eksporcie na tle Sredniej unijnej, jak rowniez 3 najwiekszych
(pod wzgledem wielkosci eksportu) konkurentéw z Europy
Zachodniej oraz najwazniejszego konkurenta z regionu Europy

Srodkowe;j.

W przypadku wielu drewnianych wyrobéw budowlanych
(a wiec relatywnie zaawansowanych produktéw branzy
drzewnej) przecietne jednostkowe ceny eksportowe s3
w przypadku Polski wyraznie nizsze od S$redniej unijnej,

a zwlaszcza w poréwnaniu z cenami uzyskiwanymi przez
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Srednie ceny jednostkowe uzyskiwane w eksporcie przez polskich producentéw niektérych

Rys. 52 . . C e .. .
y wyrobow z drewna — na tle $redniej unijnej i gitownych konkurentow
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Srednie ceny jednostkowe uzyskiwane w eksporcie przez polskich producentéw niektérych
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Srednie ceny jednostkowe uzyskiwane w eksporcie przez polskich producentéw niektérych
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wiodgcych producentéw zachodnioeuropejskich. Z jednej
strony odzwierciedla to utrzymujace sie przewagi kosztowe
polskich producentéw, z drugiej jednak sugeruje, iz
przynajmniej czesciowo funkcjonuja oni  w innych
segmentach klientowskich niz ich zachodni konkurenci.
Ci drudzy celujg w wiekszym stopniu w odbiorcow mniej
wrazliwych na ceny produktu, a skupiajgcych sie na innych
aspektach, takich jak jakos¢, ciekawe wzornictwo czy uznana
marka. Sg to jednoczes$nie klienci zwykle mniej podatni na
negatywne zmiany koniunktury gospodarczej. Polskie firmy
koncentrujg sie zas w dalszym ciggu na segmencie masowym,
w ktorym konkurencja cenowa jest znacznie silniejsza. Niskie
ceny uzyskiwane w eksporcie to takze konsekwencja modelu
podwykonawczego dominujgcego w dziatalnosci wielu
polskich eksporteréow. Sprzedajg oni swoje wyroby na zachdd
pozostajagc w duzej mierze podmiotami anonimowymi dla
szerszego rynku. Ich odbiorcy nierzadko wykorzystuja polskie
produkty, obudowuja je swoimi markami i réznego rodzaju
ustugami dodatkowymi, a dystrybuujac je na wielu rynkach
Swiata (réwniez krajéw trzecich, stabo dostepnych dla
polskich firm) osiggajg znacznie wyisze ceny i generuja
satysfakcjonujace marze. O tym, ze krajowe firmy z branzy
drzewnej dziatajagc w omawianym modelu zmagajg sie z coraz
wiekszg presjg konkurencyjng swiadczy za$ najlepiej fakt, iz
w przypadku wielu kluczowych kategorii wyrobéw gotowych
ceny oferowane przez najwiekszych konkurentéw z Europy
Srodkowej sg czesto jeszcze nizsze niz produktéw z Polski.
Jest to czynnik, ktéry w dtugim okresie moze utrudniac
rekompensowanie strony kosztowej odpowiednig polityka

cenowg i w konsekwencji prowadzi¢ do erozji marz.

iD= .

WtO RUM HOL NIE POL

Pod wzgledem jakosciowym polskie wyroby drzewne czesto
nie ustepuja juz produktom zachodniej konkurencji. To czego
im wciaz jednak brakuje to skuteczny marketing i to zaréwno
na poziomie pojedynczych firm, jak i catej branzy czy nawet
kraju. Potrzebne jest zatem nie tylko budowanie $wiadomosci
marki polskich firm drzewnych. Funkcjonowanie w wyzszych
segmentach cenowych wigze sie bowiem nie tylko ze
zwiekszonymi wydatkami marketingowymi, ale tez rozwojem
szeregu ustug dodatkowych, ktére tgcznie sktadaja sie na
oferte dla wymagajgcego klienta. Wazne jest przy tym takze
szersze wykorzystanie nowoczesnych kanatéw komunikacji,
uczynienie procesu sprzedazowego jak najbardziej wygodnym
dla odbiorcy koncowego (poprawa tzw. user experience).
Potrzebne s3 jednak przy tym réwniez dziatania systemowe,
ukierunkowane na poprawe ogdélnego postrzegania marki

made in Poland na rynkach zagranicznych.

S3 to wszystko dziatania, ktére powinny by¢ zaplanowane na
lata, dtugofalowy cel strategiczny, na ktérym koncentrowaé
sie powinny ambicje rosnacych w site polskich firm z branzy
drzewnej. Naszym zdaniem to réowniez jeden z warunkéw
koniecznych szerszego zaistnienia polskich producentéw na
perspektywicznych rynkach krajéw trzecich. Jak wykazalismy
wczesniej producenci z Europy Zachodniej juz teraz sg dos¢
mocno obecni w wielu rozwijajgcych sie krajach Azji
Potudniowej i Wschodniej czy na Bliskim Wschodzie.
Czynnikiem, ktéry o tym decyduje nie sg jednak niskie ceny
wyrobéw (pod tym wzgledem raczej nie s3 oni w stanie
konkurowac z lokalnymi dostawcami), a wtasnie wspomniane

wczesniej aspekty jakosciowe. To, jak silna marka moze
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wptywaé na zdolnos¢ do swobodniejszego ksztattowania cen,
dobrze odzwierciedla za$ sytuacja w silnie spenetrowanym
przez kapitat zagraniczny segmencie ptyt i sklejek, gdzie ceny
eksportowe produktéw wytwarzanych w Polsce sg znacznie

bardziej zblizone do tych uzyskiwanych przez inne kraje.

Inwestycje branzy w najblizszych kwartatach powinny
koncentrowac sie na dziataniach proefektywnosciowych

Branza drzewna zalicza sie do ponadprzecietnie
eksponowanych na obserwowany w ostatnich kwartatach
wzrost podstawowych kosztéw operacyjnych. W poprzednim
rozdziale wspominaliSmy o gwattownie rosngcych cenach
kluczowych nosnikdw energii i braku perspektyw na
ostabienie presji w tym zakresie w najblizszym czasie, przy
relatywnie wysokim udziale kosztdw energii w przychodach
producentéw wyrobéw z drewna. Oprécz wysokiej
energochtonnosci analizowany sektor zalicza sie réwniez do
dos¢ pracochtonnych gatezi przemystu. Relacja kosztéw pracy
do przychoddw (11,8% w 2021 roku) jest w nim wyraznie
wyzsza (o 1,5 punktu procentowego) niz $rednio
w przetworstwie. Sposrdd wszystkich segmentéow branzy
drzewnej, tylko w dwéch (produkcji ptyt drewnopochodnych
oraz opakowan drewnianych) jest ona nizsza, podczas gdy
dwa segmenty (produkcje wyrobéw budowlanych oraz
pozostatych wyrobdw z drewna) charakteryzuje bardzo

wysoki poziom tego wskaznika (ponad 16%). Presje z tytutu

Rys. 53

przemystowego*

rosngcych kosztéw fagodzity wprawdzie w 2021 roku jeszcze
wieksze podwyzki cen wyrobow przemystowych (w tym
drewnianych), ale mozna uznaé to za sytuacje nietypowa
i przejsciowa, wynikajgca z duzej nadwyzki popytu nad podazg
(a w konsekwencji sity przetargowej producentéow) w okresie
postpandemicznego ozywienia gospodarczego. W kolejnych
okresach, prawdopodobny jest powrdét do niekorzystnych
tendencji z poprzednich lat, kiedy to koszty pracy ,zjadaty”
coraz wiekszg cze$é obrotow firm przetworczych (w tym

drzewnych.

Obecnie wiele firm z branzy drzewnej dysponuje sporymi
nadwyzkami finansowymi wygenerowanymi na przestrzeni
ostatniego 1,5 roku bardzo dobrej koniunktury. Dane za 1H22
pokazujg, iz $rodki te przedsiebiorstwa przeznaczaja na wzrost
inwestycji (patrz rozdziat 4). Naszym zdaniem szczegdlnie
istotny jest w tym momencie ich cel — bariery zaréwno
podazowe, jak i w coraz wiekszym stopniu popytowe
ograniczaja bowiem obecnie mozliwosci wzrostu biznesu
wytwércow produktéow drzewnych. Strumienie inwestycyjne
powinny by¢ kierowane raczej w kierunku projektow
podnoszacych efektywnos¢ kosztowg firm w odpowiedzi na
wspomniane trendy w otoczeniu makroekonomicznym

i wynikajaca z nich presje.

W  przypadku wyzwania rosngcych kosztow energii,

pozadanym dziataniem wydajg sie inwestycje w obszarze

Udziat kosztéw pracy w przychodach firm z branzy drzewnej — na tle sredniej dla przetwdrstwa

Branza drzewna (16) vs Srednia przetworstwa, 2015-21
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efektywnosci energetycznej oraz odnawialnych Zrdodet
energii). W pierwszym z obszaréw krajowa branza posiada
wcigz pewne rezerwy (vs np. konkurenci z Europy
Zachodniej), a podejmowane dziatania mogg juz w krétkim
okresie generowal istotne oszczednosci kosztéw. Spore
mozliwosci wystepujg rowniez w zakresie budowy witasnych,
,zielonych” Zrédet wytwarzania energii elektrycznej. Projekty
te z jednej strony stanowig szanse na zmniejszenie
bezposrednich kosztéw energii, z drugiej odpowiedZ na
zmieniajace sie w dtuiszej perspektywie wymogi rynku.
Znaczna czes$¢ polskiego eksportu kierowana jest bowiem,
jako dobra posrednie, do odbiorcéw z Europy Zachodniej —
zwilaszcza Niemiec. Tamtejsze firmy coraz czesciej deklaruja
za$ osiggniecie w horyzoncie najblizszych kilkunastu lat
neutralnos$ci klimatycznej — rozumianej szeroko, nie tylko
jako redukcje bezposdrednich emisji CO,, ale tez posrednich,
zawartych  w  importowanych  dobrach  posrednich
wykorzystywanych przez nich w finalnych produktach.
Raportowanie przez nich tzw. $ladu weglowego moze
w przysztosci zmniejszac ich sktonnos$¢ do wspdtpracy z polskimi
producentami, w ponadprzecietnym stopniu (z uwagi na mix
surowcowy polskiej energetyki) wykorzystujgcymi ,brudng”
energie. Tymczasem mozliwosci wspoétfinansowania zielonych
inwestycji ze Srodkéw publicznych sg wieksze niz kiedykolwiek —
wsparcie w tym zakresie wkomponowane jest w szereg

programoéw zaréwno unijnych, jak i krajowych.

Coraz pilniejsza dla firm z branzy drzewnej staje sie réwniez
potrzeba wdrazania rozwigzan optymalizujgcych koszty
pracy. Mowa tu nie tylko o dziataniach doraznych (takich jak
przejéciowe redukcje zatrudnienia w odpowiedzi na spadek
popytu), ale tez bardziej systemowych, trwale zwiekszajgcych
wydajnosé proceséw produkcyjnych. W kilku dziatalnosciach
wchodzacych w sktad branzy drzewnej (produkcja opakowan
drewnianych, wyrobéw budowlanych oraz pozostatych
wyrobéw z drewna) zwraca uwage relatywnie niskie
techniczne uzbrojenie stanowisk pracy - jest to o tyle sytuacja
niepozadana, ze w wiekszosci przypadkdw modwimy
o wyrobach o relatywnie niskiej wartosci dodanej, ktorych

produkcja powinna by¢ lepiej zautomatyzowana.

Potencjat silniejszego umaszynowienia produkcji  jest
w omawianej branzy wciaz znaczny, ale pozadana wydaje sie
réwniez zmiana dotychczasowego podejscia krajowych
podmiotéw do tego procesu. Oprdécz osiggania najprostszych
korzysci z tytutu inwestycji w park maszynowy w postaci
wyzszej wydajnosci pracy, zmniejszenia materiatochtonnosci,

czy podniesienia jakosci (powtarzalnosci) produktéw,

Techniczne uzbrojenie stanowisk pracy

Rys. 54 ) . . , .
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strategia firm powinna réwniez skupia¢ sie na transformacji
proceséw, ktdre wespra branze w jej ewolucji w koncepcji
Przemystu 4.0. W t3a strone podazajg konkurenci polskich firm
na Zachodzie, a ich aktywnos$¢ w tym zakresie nie ogranicza
sie wytgcznie do obszaru produkcji, ale tez np. logistyki czy
proceséw sprzedazy. Oczywiscie im bardziej wymagajaca
technologia (pod wzgledem kosztu czy wymogow
kompetencyjnych wobec pracownikdw), tym mniejsze jest na
nig generalne zapotrzebowanie. Zaleznos¢ tg dobrze ilustruje
stopien zapotrzebowania na narzedzia nierozerwalnie
identyfikowane z Przemystem 4.0 (m.in. chmura obliczeniowa
czy wykorzystanie sztucznej inteligencji), deklarowanego
przez przez firmy z réznych branz w dedykowanym badaniu
GUS  (2020),

przeprowadzonym  wsréd  podmiotow
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posiadajgcych potencjat do uczestniczenia w Czwartej
Rewolucji Przemystowej. Wyniki wspomnianego badania
pokazujg, iz podmioty z branzy drzewnej znacznie czesciej niz
$rednio firmy przetwdrcze wskazuja na brak potrzeby
implementacji ww. rozwigzan. Tymczasem, branza
meblarska, czesto identyfikowana jako sektor pokrewny
i znajdujaca sie na podobnym poziomie technologicznym,

wykazuje czesto wyraznie wyzszg gotowos¢ ich wdrozenia.

Warto podkresli¢, iz pomimo ogdlnego postrzegania branzy
drzewnej jako sektora niskich technologii, GUS zidentyfikowat
w jej ramach az blisko 250 podmiotéw, ktére zalicza do
szerokiego grona podmiotéw kluczowych z punktu widzenia
implementacji  koncepcji Przemystu 4.0 w polskich
warunkach.

Wyptywa stagd przekonanie, iz branza drzewna powinna
mysle¢ o rozpoczeciu stopniowej cyfryzacji procesow
wytwaorczych, czy tez szerzej proceséw biznesowych. Badanie
wyraznie jednak pokazuje, iz stopien absorpcji nawet
najbardziej  podstawowych  systeméw  wspierajacych
zarzadzanie (takich jak ERP) jest w analizowanym sektorze
bardzo niskie. Oczywiscie mozna fakt ten ttumaczy¢ mniej
ztozonym charakterem dziatalnosci, jednak poréwnanie do
pokrewnej branzy meblarskiej pokazuje, ze takze w stosunku
do niej producenci wyrobéw z drewna majg juz na ten

moment powazny dystans do nadrobienia.

Brak potrzeby wdrazania technologii

Rys. 55 wiasciwych dla Przemystu 4.0, 2020*

Odsetek wskazan respondentow

- Branza drzewna (16)

- == Przetworstwo przemystowe** ($rednia)

Branza meblarska (31)

69% 65% 69%
56%
47%  Pr
31%
Chmura Internet Big Data Sztuczna
Obliczeniowa Rzeczy inteligencja

* Badanie przeprowadzone na prébie 5,5 tys. firm, zidentyfikowanych jako
najbardziej predestynowane do transformacji technologicznej

** Wybrane dziaty PKD: 10, 16, 18, 20, 22, 23, 25-31

Zrédto: GUS, Analizy Pekao
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Wykorzystanie programu klasy ERP (ogétem)
w catym cyklu zycia produktu (%)

* Badanie przeprowadzone na probie 5,5 tys. firm, zidentyfikowanych jako
najbardziej predestynowane do transformacji technologicznej

""* Wybrane dziaty PKD: 10, 16, 18, 20, 22, 23, 25-31

Zrédto: GUS, Analizy Pekao

Stopienn wdrazania tego typu oprogramowania $wiadczy
o cyfrowym przeksztatceniu modelu biznesowego w kierunku
takiego, ktéry jest bardziej kompatybilny z koncepcja
Przemystu 4.0. Jego poprawna implementacja wymaga
stosownych naktadéw, ale tez i zmian w wewnetrznych
procesach (produkcyjnych, dystrybucyjnych), jak réwniez
osiggniecia odpowiedniego poziomu kompetencji
pracownikoéw i kadry zarzgdzajacej. S3 to dziatania pozadane
zwiaszcza z punktu widzenia zdolnosci konkurowania na

arenie miedzynarodowej z bardziej innowacyjnymi pod tym

wzgledem producentami z innych krajéw.
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Nota prawna

Niniejsza publikacja (dalej ,,Publikacja”) przygotowana przez Departament Analiz Makroekonomicznych Banku Polska Kasa Opieki Spétka Akcyjna (dalej
,Pekao S.A.”) stanowi publikacje handlowa i ma charakter wyfgcznie informacyjny. Zadna z jej czesci nie stanowi podstawy do zawarcia jakiejkolwiek
umowy lub powstania zobowigzania, w szczegdlnosci nie stanowi oferty w rozumieniu art. 66 Kodeksu Cywilnego. Publikacja nie stanowi rekomendacji
udzielanej w ramach ustugi doradztwa inwestycyjnego, analizy inwestycyjnej, analizy finansowej oraz innej rekomendacji o charakterze ogdélnym
dotyczacej transakcji w zakresie instrumentow finansowych, rekomendacji inwestycyjnej w rozumieniu Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r, w sprawie naduzy¢ na rynku ani porady inwestycyjnej o charakterze ogdlnym dotyczacej inwestowania
w instrumenty finansowe, a informacje w niej zawarte nie mogg by¢ traktowane, jako propozycja nabycia jakichkolwiek instrumentéw finansowych,
ustuga doradztwa inwestycyjnego, podatkowego lub jako forma $wiadczenia pomocy prawnej. Publikacja nie zostata przygotowana zgodnie z wymogami
prawnymi zapewniajgcymi niezaleznos¢ badan inwestycyjnych i nie podlega zadnym zakazom w zakresie rozpowszechniania badan inwestycyjnych i nie
stanowi badania inwestycyjnego.

Przedstawiona w publikacji analiza oparta jest na informacjach publicznie dostepnych — do jej sporzadzenia nie wykorzystano zadnych informacji
poufnych. Pekao S.A. dotozyt nalezytej starannosci w celu zapewnienia, iz zawarte informacje nie sg btedne lub nieprawdziwe w dniu ich publikacji, jednak
Pekao S.A. ani jego pracownicy nie ponoszg odpowiedzialnosci za ich prawdziwos¢ i kompletnosc¢ jak rowniez za jakiekolwiek szkody powstate w wyniku
wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych w niej informacji. Pekao S.A. nie udziela w odniesieniu do niniejszej publikacji zadnych gwarancji,
wyraznych ani dorozumianych, dotyczacych wartosci handlowej, przydatnosci do okreslonego celu lub nienaruszania wtasnosci intelektualnej lub innego
nienaruszania praw.

Niektdre tresci objete niniejszg publikacjg moga zawiera¢ odestania do stron internetowych i materiatéw opracowanych przez podmioty trzecie. Pekao
S.A. nie dokonuje weryfikacji takich stron internetowych i materiatéw, w szczegdlnosci pod katem ich prawdziwosci i rzetelnosci zawartych w nich
informacji, a wszelkie korzystanie z takich stron internetowych i materiatéw nastepuje na wytgczne ryzyko i odpowiedzialnos¢ uzytkownika. Odsytanie
przez Pekao S.A. w publikowanych tresciach do zewnetrznych stron internetowych i materiatdw nie oznacza réwniez, ze Pekao potwierdza lub podziela
zawarte w nich poglady i informacje.

Niniejsza publikacja moze zawiera¢ wypowiedzi prognozujgce. Wypowiedzi te, oparte na biezacych planach, zatozeniach, ocenach, prognozach,
oczekiwaniach oraz historycznych danych, jako odnoszace sie do zdarzen przysztych sg ze swej natury niepewne i obarczone ryzykiem btedu. Z tego
wzgledu nie stanowig one gwarangji przysztych zdarzen, sytuacji gospodarczej w ujeciu makroekonomicznym ani w odniesieniu do jakiegokolwiek
konkretnego podmiotu lub grupy podmiotéw, cen instrumentéw finansowych lub jakichkolwiek przysztych wynikéw i wskaznikéw finansowych. Wszelkie
prognozy dotyczace poziomu kurséw walutowych nie odnosza sie do instrumentéw finansowych opartych o te kursy walutowe.

Informacje zawarte w tej publikacji s aktualne na date utworzenia dokumentu i mogg ulec zmianie w przysztosci. Pekao S.A. nie zobowigzuije sie do ich
aktualizowania po dniu utworzenia dokumentu.

Pekao S.A. i jego spotki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogg byc zainteresowani ktérgkolwiek z transakcji, papierow
wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji, jak réwniez Pekao S.A. lub jego spétki zalezne mogg Swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegaé
o transakcje z ktérgkolwiek spdtka wymieniong w tej publikacji.

Pekao S.A. oswiadcza, ze jest animatorem rynku lub dostawca ptynnosci w odniesieniu do Skarbowych Papieréw Wartosciowych wyemitowanych przez
Ministerstwo Finansdw oraz dokonuje transakcji na Skarbowych Papierach Wartosciowych na wiasny rachunek. Pekao S.A. na mocy zawartych umow
petni funkcje Dealera Rynku Pienieznego oraz Dealera Skarbowych Papieréw Wartosciowych.

Departament Analiz Makroekonomicznych jest wydzielong jednostka organizacyjna, niezalezng od jednostki zawierajgcej w imieniu Banku transakcje na
instrumentach finansowych. Jednocze$nie wprowadzone wewnetrzne rozwigzania administracyjne oraz bariery informacyjne maja na celu zapobieganie
konfliktom intereséw. Wynagrodzenie pracownikéw sporzgdzajgcych Publikacje nie jest i nie bedzie bezposrednio lub posrednio powigzane z wynikami
finansowymi uzyskiwanych przez Pekao S.A. w ramach transakcji na instrumentach finansowych. Pracownicy sporzadzajacy Publikacje nie s3
zaangazowani kapitatowo w instrumenty finansowe bedgce przedmiotem Publikacji oraz nie petnig zadnej funkcji w organach emitenta oraz nie
otrzymujg od niego wynagrodzenia. Zgodnie z najlepszg wiedzg pracownikéw sporzadzajacych Publikacje, nie wystepuja powigzania, ktére mogtyby
rodzi¢ konflikt intereséw.

Analiza i ewentualna ocena instrumentéw finansowych zawarta w Publikacji dokonywana jest przy zastosowaniu kombinacji metod, w tym
fundamentalnej, rynkowej, poréwnawczej i technicznej. Analiza fundamentalna bazuje na zatozeniu, iz otoczenie ekonomiczne i finansowe ma istotny
wptyw na wycene instrumentow finansowych i oczekiwania co do kierunkéw zmian w przysztosci. Zaletg tej metody jest oparcie analizy o czynniki
obiektywne, w tym wskazniki makroekonomiczne. Gtéwna staboscig moze by¢ wptyw krétkoterminowych tendencji rynkowych wywotanych czynnikami
pozafundamentalnymi. Metoda rynkowa uwzglednia m.in. takie elementy jak postrzeganie sytuacji rynkowej przez inwestoréw oraz biezgce zmiany
w relacji popytu i podazy. Jej wada jest duza subiektywnos¢ oraz brak dostepu do aktualnych danych. Metoda poréwnawcza opiera sie na analizie
zaleznosci miedzy klasami aktywdw czy poszczegdlnymi instrumentami w celu identyfikacji krotkoterminowych odchyler od historycznych zaleznosci, co
wspiera ocene ptynaca z zastosowania metody fundamentalnej. Wadg tego podejscia moze by¢ zbyt daleko idgce uproszczenie w postaci bazowania na
trendach z przesztosci. Metoda techniczna pozwala oszacowac trendy w krétkim terminie, opierajac sie na analizie zachowania paramentéw rynkowych
zwigzanych z instrumentami finansowymi w przesztosci. Staba strong podejscia jest bazowanie na historii, ktéra nie musi sie powtérzy¢ oraz brak
odpornosci na biezace zmiany w otoczeniu ekonomicznym.

Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Decyzja inwestycyjna w odniesieniu do papieru warto$ciowego, produktu
finansowego lub inwestycji powinna by¢ podjeta na podstawie opublikowanego prospektu emisyjnego lub kompletnej dokumentacji dla papieru
wartosciowego, produktu finansowego lub inwestycji. Ostateczna decyzja zawarcia transakcji nalezy wytacznie do inwestora. Pekao S.A. nie wystepuje
w roli posrednika ani przedstawiciela inwestora. Przed zawarciem kazdej transakcji inwestor powinien, nie opierajac sie na informacjach przekazanych
przez Pekao S.A., okresli¢ jej ryzyko, potencjalne korzysci oraz straty z nig zwigzane, jak réwniez w szczegdlnosci charakterystyke, konsekwencje prawne,
podatkowe i ksiegowe transakcji oraz konsekwencje zmieniajgcych sie czynnikéw rynkowych, a takze w sposdb niezalezny ocenié czy jest w stanie sam lub
po konsultacjach ze swoimi doradcami podja¢ takie ryzyko.

Nadzdr nad dziatalnoscig Pekao S.A. sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego.

Powielanie badz publikowanie niniejszego dokumentu lub jego czesci bez pisemnej zgody Pekao S.A. jest zabronione.
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