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Otoczenie makroekonomiczne — co przyniosg najblizsze kwartaty?

Otoczenie makroekonomiczne - co
przyniosg najblizsze kwartaty?
Recesja: nagta, nietypowa i niespodziewana

Najgtebszej od Il wojny swiatowej globalnej reces;ji,
w dodatku wywotanej przez pandemie nieznanego
wczesniej nauce wirusa, w prognozach na 2020 rok nie
miat nikt.

Trzeba pamietac, ze recesja nie jest konsekwencjg samej
choroby, tylko dziatan podejmowanych przez rzady
i samych obywateli, by powstrzymac jej rozprzestrze-
nianie. Obejmujg one zamkniecia szkdt, ograniczenia
w poruszaniu sie ludnosci, masowa prace zdalng,
rezygnacje z wielu typéw aktywnosci, od wyjazddéw, po
zakupy dobr trwatych. Natura tej reces;ji jest wyjatkowa
— nigdy weczesniej tak wielu konsumentéow w tak
krotkim czasie jednoczesnie nie zamkneto sie
w domach. Efekt? Gtdwne gospodarki swiatowe mogg w
samym |l kwartale skurczyé sie o 10% lub wiece;j.
Najnowsze Prognozy Miedzynarodowego Funduszu
Walutowego (World Economic Outlook, kwiecieri 2020)
wskazujg, ze w 2020 r. Swiatowa gospodarka moze
odnotowac spadek az o 3%.

Recesja nie oszczedzi polskiej gospodarki

Sytuacja gospodarcza Polski jest nieco lepsza od sytuacji
panstw najmocniej dotknietych przez epidemie.
Ograniczenia w przemieszczaniu sie ludnosci, zamkniecie
szkét, obostrzenia w handlu i funkcjonowaniu placéwek
ustugowych spowodowaty gteboki spadek aktywnosci
gospodarczej. Szczegdlnie silnie obostrzenia te dotknety
branze ustug, ktéra odpowiada za ok. 60% wartosci
dodanej w polskiej gospodarce. Prognozujemy, ie
w 2020 r. krajowa gospodarka skurczy sie o 4,4%,
doswiadczajac pierwszej od 1991 r. recesji. W samym |l
kwartale, kiedy spodziewany jest szczyt epidemii, PKB
obnizy sie prawdopodobnie o nawet 10% r/r. Dekoniun-
kturze bedzie towarzyszyt stopniowy spadek inflacji.

Szczegdlnie dotkliwie obecng sytuacje odczuje sektor
mikro, matych i $rednich przedsiebiorstw, ktéry do-
Swiadczyt zatamania przychoddéw przy ograniczonych
mozliwosciach redukcji kosztédw. Bedzie to skutkowato
wzrostem stopy bezrobocia w okolice 10-13% na koniec
2020 roku. Skala pogorszenia na rynku pracy moze
jednak by¢ tagodzona bezprecedensowg reakcjg wtadz
fiskalnych i monetarnych. tgczna skala pomocy dla
gospodarki (jesli dodamy do siebie bezposrednie
wsparcie, gwarancje i pozyczki) przekroczy 10% PKB.

Dtugi marsz ku normalnosci

Tak, jak o recesji zadecydowato zamrozenie gospo-
darek, tak ich odmrazanie bedzie zwiastunem
ozywienia. Ponownie jednak decyzje bedg uwarunko-
wane sytuacjg epidemiologiczng i checig unikniecia
kolejnych fal zachorowan. Dlatego tez odmrazanie
gospodarki po hibernacji bedzie procesem
stopniowym i roztozonym w czasie. Czes¢ ograniczen
administracyjnych moze zostaé¢ zniesiona dopiero
jesienig, a przewidzenie, jak szybko zachowania
konsumentéw wrécg do normy sprzed pandemii,
wigze sie z ogromng niepewnoscia.

Stowem, rozruch gospodarki bedzie wymagat czasu,
a niektére rodzaje aktywnosci i wydatkdéw bedg sie
normalizowac¢ dtuzej niz inne. Widmo nawrotu
epidemii bedzie wptywa¢ na decyzje firm,
konsumentdéw i decydentdw. Dlatego tez najbardziej
prawdopodobnym scenariuszem jest odbicie
koniunktury w ksztatcie litery ,U” i powolny powroét
do $wiat sprzed pandemii.

Swiat po kryzysie?

Nie mozemy jednak poddawa¢ sie w petni pesymiz-
mowi. Przyjmowana w wiekszosci panstw strategia
odnosi pozgdane skutki w postaci obnizenia tempa
rozwoju epidemii. Zyskany czas jest wykorzystywany
na budowanie systemdéw monitorowania i testowania
oraz zwiekszanie wydajnosci stuzby zdrowia. Kwestig
czasu jest prawdopodobnie wynalezienie skutecz-
niejszych form leczenia czy szczepionki.

Pandemia nie wywrdcita catkowicie hierarchii
ludzkich potrzeb i wiekszo$¢ z nich bedzie musiata
by¢ zaspokajana, cho¢ niekoniecznie w taki sam
sposob, jak wczesniej. ,Nowa normalnos¢” przyniesie
szereg zmian strukturalnych, ktére wptyng na
warunki funkcjonowania wielu sektoréw i ich
relatywng atrakcyjnos¢. Nalezy sie m.in. liczy¢
z trwatym wzrostem stopy oszczedzania (ostroznosc,
oddtuzanie), zmianami modelu spedzania czasu
wolnego (social distancing), wzrostem znaczenia
zdalnych kanatéw obstugi klienta (m.in. e-commerce),
czy tez zmianami w podejsciu do ”“gospodarki
wspotdzielenia” (sharing economy). Wielu sektorom
gospodarka po pandemii postawi nhowe wyzwania,
a przed innymi otworzy nowe perspektywy.
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Kryzys COVID-19 a gospodarka Polski

@ Otoczenie globalne

W zwigzku z pandemig koronawirusa globalna gospodarka
wpadnie w tym roku w gteboka recesje, ktorej skala bedzie
najwieksza od lat 30-tych ubiegtego wieku.

Jedng z najbardziej dotknietych kryzysem gospodarek
bedzie strefa euro, stanowigca najblizsze otoczenie polskiej
gospodarki.
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antyepidemiczna generuje ogromne koszty
ekonomiczne, gwattownie wyhamowujgc aktywnosc

gospodarczg w wielu branzach.

. = Wymuszonej przepisami stabosci popytu konsumpcyjnego

towarzyszy¢ bedzie wyhamowanie popytu zagranicznego

-4,4 oraz ciecia inwestycji prywatnych.

spadku PKB (-4,4%).
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W zwigzku z bezprecedensowym spadkiem aktywnosci
gospodarczej czeka nas redukcja zatrudnienia i w efekcie
wzrost stopy bezrobocia — w okolice 10-13% na koniec
2020 r.

Skala redukcji zatrudnienia moze by¢ (i widzimy na to duza
szanse) mitygowana dziataniami rzadu i wtadz monetar-
nych (Tarcza Antykryzysowa 2.0).

Stopa bezrobocia rejestrowanego (%)

na koniec roku

13,0
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8,2

6,6 5,8 5,2

2015 2016 2017 2018 2019 2020

Inflacja konsumencka (%r/r) Inflacja
1}
= Szczyt inflacji przypadt na poczatek 2020 r. (4,7%), po czym
\ dynamika cen konsumpcyjnych powinna zbiegac
w okolice celu NBP (2,5%) pod koniec roku.
= Zatamanie aktywnosci w wielu branzach ustugowych oraz
J zmiany w strukturze popytu ograniczg wzrost inflacji
/"“V'/ bazowej, zas przecena ropy naftowe] przektada sie na silne
spadki cen paliw.
2015 2016 2017 2018 2019 2020 = Spadek inflacji mogg spowolni¢ rosngce ceny Zzywnosci

zalezne w duzej
i mozliwych wahan podazowych.
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Gospodarka w czasach pandemii — zréznicowany wptyw na sektory

Gospodarka w czasach pandemii —
zréznicowany wptyw na sektory

Epidemia uderza w gospodarke wieloma kanatami...

Skala i zasieg szoku, jakiego doswiadcza $wiatowa
gospodarka, wigzg sie z duzg liczbg kanatéw oddziatywania

epidemii. Wsrdd nich mozna wymienic przede wszystkim:

1. zatamanie popytu, zwigzane gtéwnie z wprowadzanymi
przez panstwa ograniczeniami mobilnosci. Obejmuje ono
rynki wewnetrzne panstw dotknietych epidemia, jak

i handel miedzynarodowy;

2. Zaktécenia faricuchéw dostaw, najbardziej dotkliwe
w przypadku silnych powigzan miedzynarodowych
(import surowcéw, potproduktéw, towardw), lecz
odczuwalne takze na poziomie rynkéw wewnetrznych;

3. Przestoje operacyjne, narzucone administracyjnie (np.
zawieszenie dziatalnosci wybranych branz w ramach
dziatan prewencyjnych) albo wynikajgce z braku
zasobdow pracy (np. w wyniku ograniczenia mobilnosci,

zakazenia personelu czy obaw pracownikéw o zdrowie);

4, Niekorzystne trendy cenowe (pod wptywem ostabienia

popytu lub zaktdcen taricuchow dostaw);

5. Pogorszenie sytuacji finansowej odbiorcow — firm
wpadajgcych w problemy w wyniku kryzysu (mozliwe

zatory ptatnicze) i zwalnianych przez nie pracownikow.
...dotykajac wszystkich branz, cho¢ z niejednakowsg sitg

Dane globalne pokazuja, ze podczas gdy niektére branze
w krétkim czasie wpadajg w gleboki kryzys, inne wykazuja
stosunkowo duzg odpornos¢, a nawet sg w stanie do
pewnego stopnia obrdci¢ zaistniatg sytuacje na swoja
korzys¢. Bazujac na tych doswiadczeniach mozna wskazaé
branze szczegdlnie wrazliwe na skutki epidemii, jak i te
relatywnie na nig odporne. Do tych pierwszych zaliczajqg sie:

1. Branie ustugowe bezposrednio dotkniete zatamaniem
popytu wynikajgcym z decyzji administracyjnych
- m.in. lotnictwo pasazerskie, turystyka czy ustugi czasu
wolnego (np. restauracje, kawiarnie, kina, kluby fitness);

2. Produkcja i dystrybucja produktéw innych niz dobra
pierwszej potrzeby. Branze te doswiadczajg powaznych
ograniczen dziatalnosci, a do tego borykajg sie ze
zmianami struktury popytu konsumpcyjnego oraz
spadkiem aktywnosci inwestycyjnej firm (m.in. odziez

i obuwie, motoryzacja, maszyny, meble i drewno)

3. Branze narazone na skutki ogélnego spadku aktywnosci
gospodarczej i spotecznej. Czynnik ten silnie odczuwajg
m.in. transport towaréw, sektor paliwowy oraz niektére
ustugi biznesowe dla firm.

Z kolei wsrdd branz najbardziej odpornych mozna wskazac:

1. Produkcje débr pierwszej potrzeby — przede wszystkim
zywnos$¢, a w obecnych warunkach takze farmaceutyki
(zwtaszcza w kontekscie prac nad lekiem na koronawi-
rusa). Pomimo pewnych probleméw (np. z logistyka),
branze te moga liczy¢ na wzglednie stabilny popyt;

2. Branze odczuwajace w pewnych obszarach wzrost
popytu zwigzany ze zmiang trybu funkcjonowania
spoteczenstw i gospodarek. Sg to przede wszystkim ICT
(rozwigzania zdalne i mobilne) oraz e-commerce (wzrost
handlu internetowego niektérymi produktami) i obstugu-
jace ten kanat handlu ustugi kurierskie.

Polska moze dotkliwie odczu¢ skutki epidemii, a kluczowe

znaczenie bedzie mie¢ wsparcie ze strony panstwa

Branze najsilniej narazone na skutki epidemii koronawirusa
wytwarzajg ok. 25% polskiego PKB, zatrudniajac ok. 3,6 min
pracownikéw. Nie mogg w tym kontekscie dziwic¢ relatywnie
pesymistyczne prognozy makroekonomiczne réwniez dla
naszego kraju. Nalezy jednak pamietaé, iz z uwagi na lokalne
uwarunkowania (dziatajgce zaréwno na korzy$¢, jak
i niekorzysc), wptyw kryzysu na poszczegolne sektory w Polsce
moze mieé¢ inng skale i charakter niz wskazujg na to

przedstawione w raporcie trendy globalne.

Wysoka dynamika epidemii i brak mozliwosci okreslenia czasu
jej trwania przektadajg sie na bardzo duig niepewnosc.
Mozliwe, ze dopiero wynalezienie skutecznego lekarstwa lub
szczepionki na koronawirusa uwolni globalng gospodarke od
powodowanych przez niego zaktécen. Precyzyjne oszacowanie
ostatecznego wptywu kryzysu na poszczegdlne branze jest w
tej sytuacji niemozliwe. Wiele bedzie zaleze¢ od efektywnosci
wsparcia systemowego ze strony panstwa. Priorytetem
powinna by¢ pomoc w utrzymaniu ptynnosci i przeciwdzia-
tanie zwolnieniom pracownikébw. Pomoc te nalezy
koncentrowa¢ na najsilniej dotknietych branzach, nie
zapominajgc jednak, ze rowniez w pozostatych obszarach

gospodarki znaczna czesc firm moze odczud skutki epidemii.



Koronawirus a sektory gospodarki

Gtowne kanaty oddziatywania kryzysu Covid-19:

5 N Zatamanie Zaktocenia Przestoje operacyjne Spadek @ Problemy finansowe

Ina popytu taricuchéw dostaw / kadry

cen odbiorcow

Najbardziej poszkodowani w obecnym kryzysiel

Szacunkowy udziat
omawianych branz

‘ e
w polskiej gospodarce: ;
: [~

Pozostate 3
sektory ~62% T\B=2

E-commerce

Ustugi kurierskie

Branza ICT

Najbardziej odporni i potencjalni zwyciezcy

Branza rolno-spozywcza }

Branza farmaceutyczna

Branza lotnicza i..\; 45
Transport towaréw i“\; [% 84
Branza modowa i..\; [% @
Motoryzacja i..\; ﬂ 34,
Turystyka i..\; @
Meble i drewno i..\;

Branza paliwowa i..\; @
Ustugi czasu wolnego i..\; [% @

Ustugi dla firm & &

Maszyny i urzadzenia i..\; ﬂ

v" Dobra pierwszej potrzeby, stabilny popyt
v' Efekt ,tworzenia zapaséw”

v' Zwiekszona dbato$é o zdrowie
v" Prace nad lekiem/szczepionka na wirusa

v" B. duzy popyt w warunkach kwarantanny

} v" Przenoszenie ustug do Internetu

v Obstuga wzmozonego ruchu w sprzedazy
internetowej i zdalnej

v Wzrost popytu na rozwigzania zdalne,
przetw. danych i rozrywke elektroniczna

1) Ikony dotyczace kanatéw wptywu wyrdzniajg jedynie najbardziej odczuwalne — ale nie wszystkie — kanaty (szczegoty znajdujg sie

w sekcjach dotyczacych poszczegdlnych branz).



Najwieksi poszkodowani w obecnym
kryzysie

Kryzys zwigzany z pandemig COVID-19 sprowadzit na wiele sektorow gospodarki
niespodziewane problemy o bezprecedensowej skali. Zatamanie popytu, a w skrajnych
przypadkach wrecz niemoznos¢ fizycznego prowadzenia sprzedazy pozbawiaja firmy z tych
branz izrédet przychodow niezbednych do pokrycia chocby statych kosztow dziatalnosci. Na
to wszystko naktadajg sie niejednokrotnie duie problemy podaiowe zwigzane
z zakioceniami globalnych tancuchow dostaw czy tez przestojami operacyjnymi
spowodowanymi przez sytuacje epidemiczng i/lub przejsciowe braki kadrowe. To obszary
gospodarki, ktére w tych ekstremalnie trudnych warunkach moga wymagacé szczegolnie
duzego wsparcia kryzysowego ze strony panstwa.



Najwieksi poszkodowani w obecnym kryzysie

Ograniczenie swobody poruszania i zamkniete granice
zmniejszyly popyt niemal do zera

Branza lotnicza nalezy do gatezi swiatowej gospodarki
najsilniej dotknietych przez epidemie. Ostre restrykcje ogra-
niczajace swobode poruszania sie pomiedzy krajami i na ich
terytoriach, wprowadzone przez rézne panstwa, przetozyty
sie bowiem na bezprecedensowy spadek popytu.

1 Pasazerowie w lotach miedzynarodowych
Rys. vs prognozy sprzed wybuchu epidemii (mln)

Prognoza sprzed

Liczba przewiezionych

wybuchu epidemii pasazerow
200 2%
150 -17%
E I l -
50 -91%
0 - I
sty 20 lut 20 mar 201! kwi 202

1) Minimalny szacowany spadek 2) Minimalny prognozowany spadek
Zrédto: ICAO

Skutki restrykcji odczuwane s3 od lutego. W marcu liczba
pasazeréw przewiezionych w lotach miedzynarodowych na
catym Swiecie byta juz o ponad 60% mniejsza od prognoz
sprzed wybuchu epidemii. Szacunki przewidujg, ze
w kwietniu przewoznicy obstuzg o ponad 90% pasazerow

mniej, niz zaktadano na poczatku roku.

Prognoza pracy przewozowej i przychodéw
ST \y globalnej branzy lotniczej w 2020 roku

Przychody (mld USD)

Praca przewozowa

-50% Azja i Pacyfik -113
-55% Europa -89
-36% Am. Pétnocna -64

-51% Bliski Wschad -24

-49% Am. tacinska -18

-51% Afryka -6

-48% IR Ogodtem I 314
Zrédto: IATA

Oczekuje sie, ze zamrozenie popytu utrzyma sie przez
wiekszg czes¢ 2Q20. Wedtug prognoz IATA, w 3Q20 powinno
dojs¢ do ,odmrozenia” przewozow krajowych, jednak
przewozy miedzynarodowe pozostang pod presja przynaj-
mniej do korica 2020 r. (wptyw decyzji administracyjnych
i efektéw psychologicznych — obawa przed zakazeniem na
poktadzie samolotu). Natozg sie na to negatywne skutki

recesji gospodarczej. W rezultacie branza zaktada spadek

Lotnictwo pasazerskie: ,Totalne uziemienie”

o blisko 50%,
przychoddw zas o ok. 300 mid USD. Spadki te zostang jedynie

pracy przewozowej w catym 2020 r.

czesciowo zrekompensowane nizszymi kosztami zmiennymi
(uziemienie flot), a w przeciwnym kierunku oddziatywaé bedg
odszkodowania za odwotane loty. Utrata ptynnosci moze

skutkowac wzrostem liczby upadtosci linii na catym sSwiecie.

Giowne kanaty oddziatywania kryzysu

Zatamanie popytu
Zaktocenia tancuchow dostaw
Przestoje operacyjne / kadry

Spadek cen

Problemy finansowe odbiorcow

Mozliwe strukturalne zmiany w branzy

Konsolidacja i ograniczenie strukturalnego
problemu nadpodazy mocy przewozowych —
poprawa pozycji negocjacyjnej wzgledem
producentéw samolotéw

Wozrost roli panstw w sektorze — wiele linii
bedzie wymagaé wsparcia ze strony rzgdéw
swoich krajow

Potencjalnie znaczace przetasowania wsrod
przewoznikow — linie, ktére przetrwaja kryzys,
zagospodarujg ruch obstugiwany przez
upadajace firmy

: Wptyw kryzysu na krajowg branze

Prawdopodobna potrzeba wsparcia
= ,narodowego przewoznika” przez
panstwo (kolejne obcigzenie budzetu)

Szansa na poprawe pozycji rynkowej po
+ kryzysie (warunek — utrzymanie mozliwie
dobrej kondycji narodowego przewoznika)

Perspektywy CPK bez zmian — potrzeba
+ rozwigzania problemoéw przepustowosci
w dtugim okresie



Najwieksi poszkodowani w obecnym kryzysie

Utrudnienia w handlu miedzynarodowym i ostabienie
aktywnosci gospodarcze;j silnie uderza w branze

Transport towaréw bedzie najprawdopodobniej zalicza¢ sie
do najsilniej dotknietych obszaréw gospodarki. Ztozg sie na
to utrudnienia w handlu miedzynarodowym, spadek popytu
,zamrozonych” gatezi przemystu, braki kadrowe firm
transportowych, a w diuzszym okresie skutki spowolnienia
gospodarczego wywotanego epidemig. Wymienione czynniki
jedynie do pewnego stopnia zneutralizuje zwiekszony popyt

na e-commerce i zwigzang z jego obstugg logistyke.

Rvs. 3 Indeksy stawek frachtu morskiego
ys. tadunkéw masowych Baltic Exchange

= Handysize

= Baltic Dry
3000
2500
2000
1500
1000

500 TN e R

0

= Supramax

sty’19 lip’19 sty’20  kwi’20

Zrédto: www.pacificbasin.com, Baltic Exchange

Wptyw epidemii na globalny transport towaréw przejawia sie
m.in. gtebokimi spadkami stawek frachtu morskiego tadun-
kow masowych. Pomiedzy poczgtkiem gru’l9 a poczatkiem
lut’20 obrazujace je indeksy Baltic Exchange znizkowaty nawet
0 75%. Rozprzestrzenienie sie wirusa w Europie i USA
wywotato z kolei fale spadkow zwtaszcza w segmentach
mniejszych jednostek (indeksy Supramax i Handysize

znizkowaty o 35-45% potowa kwietnia vs potowa marca’20).

Rvs. 4 Ruch statkéw w portach morskich?, pierwszy
ys. tydzien kwietnia’20 vs ,,stan normalny”

B wzrost Spadek 5-25% Bl spadek >50%
Bez zmian Spadek 25-50%
100%
80%
60%
40%
20%
O% | — I
kontenerowce pozostate pasazerskie
transportowe

1) Ankieta wsrdd 67 portow z catego Swiata — odsetek odpowiedzi
Zrédto: IAPH

Transport towardw: ,,Barometr gospodarki mocno w dét”

Prognozy na dalszg cze$¢ roku nie sa optymistyczne. Na
poczatku kwietnia WTO oceniata, ze globalny handel w 2020
r. moze skurczy¢ sie o od blisko 15 do nawet ponad 30%, co
wptynie bezposrednio na transport miedzynarodowy.
Natoig sie na to spadki w przewozach krajowych
poszczegdlnych panstw, zwigzane z ostabieniem aktywnosci

gospodarczej i popytu konsumpcyjnego.

Giowne kanaty oddziatywania kryzysu

Zatamanie popytu

Zaktécenia taricuchéw dostaw

Przestoje operacyjne / kadry .

Spadek cen o
o0

Problemy finansowe odbiorcow

Mozliwe strukturalne zmiany w branzy

Prawdopodobny trwaty wzrost roli e-commerce
w procesach logistycznych, wieksza specjalizacja
logistyki w obstudze tego kanatu

Optymalizacja procesow logistycznych firm,
wzrost elastycznosci tancuchéw dostaw
(wieksza liczba potencjalnych dostawcéw,
mniejsze partie zamoéwien z kilku roznych zrédet)
lub ich skracanie (lokalni dostawcy, wykorzys-
tanie druku 3D do wytwarzania potproduktéw)

Przyspieszenie automatyzacji w samej branzy
transportowej — np. autonomizacja pojazdow,
robotyzacja w procesach logistycznych, szersze
wykorzystanie IT w zarzadzaniu procesami

: Wptyw kryzysu na krajowg branze

Negatywne oddziatywanie gtownie na
transport drogowy (42% przewoznikow

= zgtasza spadek przychodéw w marcu’20
przynajmniej o 40% r/r) i porty morskie
Wysoki udziat przewozéw miedzynaro-

= dowych w strukturze pracy transportu

drogowego — silne negatywne
oddziatywanie sytuacji w Europy Zachodniej

Bardzo duze rozdrobnienie w transporcie
=  drogowym — ryzyko upadtosci matych
i Srednich przewoznikéw (utrata ptynnosci)



Najwieksi poszkodowani w obecnym kryzysie

Zamkniecie galerii handlowych pozbawia branie

modowg gitéwnego Zrddta przychodéw

Administracyjny nakaz zamkniecia galerii handlowych
uniemozliwia branzy realizacje sprzedazy kolekcji wiosennej
w sklepach stacjonarnych. Negatywne trendy dotykaja
rowniez segmentu online - sprzedaz internetowa branzy od
momentu wybuchu pandemii skurczyta sie o 5-20% r/r
w Europie, 15-25% r/r w Chinach oraz o 30-40% r/r w USA
(szacunki McKinsey & Company). Silne spadki sprzedazy
w kanatach zdalnych wynikajg z jednej strony z rosnacej
niepewnosci konsumentéow co do ich przysztej sytuacji
finansowej, z drugiej zas z oczekiwania znaczacych rabatow
cenowych bezposrednio po otwarciu sklepéw stacjonarnych.
McKinsey & Company prognozuje, ze przychody globalnego
sektora modowego mogg spas¢ w 2020 r. nawet o 27-30%
r/r, po czym w roku kolejnym odnotujg jedynie niewielki
wzrost (0 2-4% r/r).

W odpowiedzi na zatamanie sprzedazy branza usituje

wzmacnia¢ pltynno$¢ finansowa poprzez wydtuzanie
termindw ptfatnosci, redukcje zatrudnienia oraz negocjowanie
obnizki stawek czynszowych. Spétki detaliczne z branzy
modowej zapowiadajg takze znaczgce ograniczenie wydatkéw
marketingowych oraz inwestycji w rozwdj stacjonarnej sieci
sprzedazy. Dodatkowym wyzwaniem dla sektora bedzie
oszacowanie skali popytu w sezonie jesienno-zimowym
celem zbudowania odpowiedniego poziomu zapasow, ktory

pozwolitby unikngé ponownych wyprzedazy.

R 5 Wptyw okresu zamkniecia sklepéw na kondycje
yS. finansowg firm modowych (USA, UE, Kanada)

% firm bez oznak - % firm z oznakami
stresu finansowego* stresu finansowego*

38
20 16

brak 1 miesiac 2 miesigce 3 miesigce

1) Stres finansowy rozumiany jako ujemna EBITDA
lub dtug netto/EBITDA > 4

Zrédto: McKinsey & Company

Branza modowa: ,,Czas zmiany modelu biznesowego”

Istotng przeszkoda dla branzy, ktéra zaopatruje sie gtdwnie
w niskokosztowych krajach Azji, moze by¢ rdéwniez
ograniczenie mocy produkcyjnych w Bangladeszu i Indiach
spowodowane przez pandemie koronawirusa, jak i domaganie

sie przedptat zaliczek przez tamtejszych producentow.

Gtéwne kanaty oddziatywania kryzysu

Zaktdcenia taricuchéw dostaw .

Problemy finansowe odbiorcow ()

Zatamanie popytu

Przestoje operacyjne / kadry

Spadek cen

Mozliwe strukturalne zmiany w branzy

Przyspieszenie procesu zamykania sklepow
stacjonarnych

Zmiana zrodet zaopatrzenia na kraje
zlokalizowane blizej rynkéw zbytu

Rozwdj nowych form sprzedazy produktow
bazujacych na tzw. virtual & augmented reality

Wzrost popularnosci agregujacych platform
modowych kosztem sklepéw markowych

Zmniejszenie popytu na tzw. odziez biurowa

: Wptyw kryzysu na krajowg branze

Branza od potowy marca notuje
drastyczny spadek przychodéw, ktérego
nie jest w stanie zrekompensowac¢
znaczaca redukcja kosztow

Przejecia najatrakcyjniejszych lokalizacji
= w galeriach handlowych przez sieci
zagraniczne

Anulowanie zamodwien kolekcji jesienno-
= zimowej doprowadzi do silnej presji
deflacyjnej

Kontynuacja procesu konsolidacji
+ kapitatowej (fuzje, przejecia)



Najwieksi poszkodowani w obecnym kryzysie

Dane juz teraz wskazuja na bezprecedensowg skale
wyzwan w sektorze

W obecnym kryzysie koncerny motoryzacyjne muszg mierzy¢
sie z szeregiem wyzwan — z jednej strony zatamaniem popytu
(mniejsze inwestycje firm, gorsze nastroje klientow),
a z drugiej powaznymi zaburzeniami dostaw w ramach
tancucha wartosci (ze wzgledu na globalny charakter
motoryzacji przy obecnych problemach z funkcjonowaniem

fabryk, w tym czasowego wstrzymania produkcji wielu z nich).

Wedtug pierwszych twardych danych, sprzedaz aut w marcu
na gtéwnych rynkach unijnych spadta od 40 do nawet 85%

r/r, osiggajac w wielu krajach wieloletnie minima.

Sprzedaz samochodéw w UE w mar’2020
oy, LA e [

I I I-38% -36% -41%

-55%
g5e 2% "69% ’
= (]

Zrédto: ACEA

W Unii Europejskiej i WIk. Brytanii juz teraz taczne straty
produkcyjne szacuje sie na blisko 2,1 miIn pojazdow, a faczna
liczbe dotknietych z tego powodu pracownikéw na ponad
1,1 min. Rzeczywisty efekt bytby jeszcze silniejszy gdyby wzigé
pod uwage caty tancuch wartosci (np. produkcje czesci czy
handel samochodami).

To nie pierwszy raz, kiedy europejska branza automotive staje
w obliczu duzego kryzysu, ale skala obecnych wyzwan jest
jednak bezprecedensowa. Powrét do normalnosci bedzie
trwat dlugo — zaréwno od strony popytowej (odbudowa

Skutki kryzysu dla europejskiego przemystu

SO motoryzacyjnego

Straty produkcyjne @
(tys. pojazdéw)

.\

Zrédto: ACEA, stan na 20 kwietnia 2020r.

Motoryzacja: ,Wieloletnie konsekwencje kryzysu”

sytuacji finansowej i nastrojéw wsrdod firm oraz konsu-
mentow), jak i podazowej (odtworzenie ptynnego funkcjo-
nowania wszystkich kanatéow tancucha wartosci). W tej
sytuacji wydaje sie, ze kryzys COVID-19 moze przynies¢
szereg strukturalnych zmian w branzy, ktére beda
odczuwalne nawet wiele lat po ustgpieniu epidemii.

Gtéwne kanaty oddziatywania kryzysu

Zatamanie popytu

Zaktécenia tancuchow dostaw

Przestoje operacyjne / kadry .
Spadek cen
Problemy finansowe odbiorcéw [

Mozliwe zmiany strukturalne w branzy

Konieczne reakcje producentéw: dalsze fuzje
i przejecia, ograniczenie wydatkéw na R&D,
rewizja/wyjscia z najmniej zyskownych
segmentow i krajow (racjonalizacja dziatan)

Elektromobilno$¢ — opdznienie rewolucji czy
powrot do normalnosci juz w nowym wydaniu?

Tymczasowe zmiany w strukturze popytu (fokus
na tanszych segmentach i autach spalinowych
w zwigzku ze zubozeniem spoteczenstwa)

Mozliwe wyhamowanie rozwoju idei car
sharing (wzrost popularnosci posiadania)

Rewizja tancuchéw wartosci (mozliwy ponowny
wzrost popularnosci podejscia ,,lokalnego”
vs. dotychczasowej globalizacji)

: Wptyw kryzysu na krajowg branze

Jako czotowy eksporter i poddostawca dla
= europejskiej motoryzacji, Polska ma duzo
do stracenia w obecnej sytuacji

Uzaleznienie od kapitatu zagranicznego
= powoduje, ze decyzje strategiczne
podejmowane s3g przy matym wptywie Polski

Przewagi kosztowe i blisko$¢ Polski moga sie
+ okazac jeszcze wigkszym atutem niz dotychczas
przy rewizji strategii przez koncerny

Polski przemyst jest silnie przesuniety w strone
+ produkcji czesci, gdzie rynek wtérny moze
czesciowo tagodzi¢ wptyw kryzysu



Najwieksi poszkodowani w obecnym kryzysie

Bardzo silny spadek popytu moze przynies¢ fale
upadtosci w sektorze

Szeroko pojety sektor turystyczny, obejmujacy hotele, biura
podrdzy, najem krétkoterminowy, strony rezerwacyjne i wiele
innych powigzanych ustug, jako jeden z pierwszych odczut
bezposrednie skutki epidemii COVID-19. Gdy rozprzes-
trzenianie sie wirusa przyspieszyto, lawinowo spadfa
mobilnos¢ ludnosci — czy to ze wzgledu na prywatne obawy,
czy coraz wieksze restrykcje naktadane przez kolejne kraje.
Turystyka wakacyjna, zawodowa, zwigzana z odwiedzaniem

rodziny czy kazda inna praktycznie zamarta z dnia na dzien.

Szok jest tym dotkliwszy, ze ostatnia dekada byta czasem
niezwykle dynamicznego rozwoju globalnej turystyki, a wiele
krajow czy obszaréw oparto na niej swojg gospodarke.

Szacuje sie, ze w 2020 r. ruch turystyczny na Swiecie moze
obnizy¢ sie 0 20-30% r/r (290-440 mln), ,,redukujac” rynek do
stanu z 2012-14 roku. Odpowiadatoby to spadkowi wptywow
z turystyki o 300-450 mld USD. Z kolei World Travel &
Tourism Council szacuje, ze na Swiecie z powodu epidemii

zagrozonych jest nawet 75 min miejsc pracy w turystyce.

Bazowo w ciggu drugiego-trzeciego kwartatu roku sytuacja
w zakresie mobilnosci na Swiecie bedzie stopniowo wracata
do normy. Niemniej jednak, skala kryzysu gospodarczego oraz
mozliwe bariery psychologiczne mogg oznaczaé, ze ruch
turystyczny bedzie odczuwalnie niiszy do korica 2020 r.,

Szacunkowy wptyw kryzysu COVID-19 na ruch

Rys. 8 turystyczny na Swiecie i powigzane przychody

Scenariusz bazowy (-20%) —— Scenariusz negatywny (-30%)
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Zrédto: UNWTO

Turystyka: , Nieoczekiwany szok popytowy”

a prawdopodobnie takze w 2021 r. Ponadto obecny, niemal
catkowity zastéj moze okazac sie ,,zaboéjczy” dla wielu hoteli,
biur turystycznych czy firm swiadczacych bezposrednie ustugi
dla turystow — istotna ich cze$¢ bez wsparcia finansowego
moze nie przetrwac oczekiwania na powroét do normalnosci.
Nieoceniona bedzie tu pomoc publiczna w najblizszych,

najtrudniejszych miesigcach.

Gtéwne kanaty oddziatywania kryzysu

Zatamanie popytu

Zaktocenia taricuchow dostaw
Przestoje operacyjne / kadry
Spadek cen

Problemy finansowe odbiorcow

Mozliwe zmiany strukturalne w branzy

Mate firmy i drobny biznes s3 z jednej strony
najbardziej narazone na nagte pogorszenie
sytuacji, ale z drugiej strony ich elastycznos¢
moze okazacd sie przewaga w czasie ,odbudowy”

Zubozenie konsumentdw moze przetozyc sie na
czasowy wzrost popularnosci tanszej turystyki
lokalnej (kosztem kierunkow ,egzotycznych”,

ktore dynamicznie zyskiwaty w ostatnich latach)

W krajach dotknietych problemami masowej
turystyki czas epidemii moze sie okazac dobrg —
i jedyng takg — okazjq do rewizji swojej polityki
turystycznej, a docelowo lepszej ochrony swoich
najwiekszych atrakcji

: Wptyw kryzysu na krajowg branze

Polska jest wsrdd krajow, ktore szybko
= wprowadzity silne restrykcje w zakresie
krajowej i miedzynarodowej mobilnosci

Popularne wsrdd Polakéw destynacje naleza
do najbardziej dotknietych epidemia krajow
(np. Hiszpania, Wtochy), co bedzie stwarzaé
duze wyzwania dla posrednikow turystyki

Polska branza w stosunkowo niewielkim
stopniu opiera sie na turystyce przyjazdowej

+ (ok. 1/5 stanowig obcokrajowcy), a turystyka
krajowa moze sie szybciej odbudowac po
gtéwnej fali kryzysu



Najwieksi poszkodowani w obecnym kryzysie

Ograniczenia w handlu tradycyjnym i spadek

wydatkéw konsumpcyjnych wyzwaniami dla branzy

Przemyst drzewno-meblarski zalicza sie do branz, ktére moga
szczegdlnie dotkliwie odczuwaé skutki wzrostu niepewnosci
wsrdod konsumentéw oraz firm, a takze ponosi¢ negatywne
konsekwencje restrykcji obowigzujacych w handlu. W drugiej
fazie kryzysu dodatkowym wyzwaniem dla tego sektora moze
okazac sie zas spowolnienie na rynku nieruchomosci. Zgodnie
z badaniem firmy McKinsey, przeprowadzonym na przetomie
marca i kwietnia, najsilniejszych spadkéw wydatkéw na meble
i wyposazenie domu mogg doswiadczy¢ w najblizszym czasie
m.in. czotowe gospodarki Europy Zachodniej, USA i Rosja.

Wskazniki koniunktury Instytutu IFO
STHER \y niemieckiej branzy meblarskiej i drzewnej?

=== Branza meblarska pﬁ
Branza wyrobéw z drewna &

20 xle,s m/m
10 —
o NN -
AV 71
-10 -10,5m/m !
-20

mar 19 maj19 lip19 wrz19 lis19 sty20 mar 20

1) Badanie ankietowe na podstawie stanu biezgcego i oczekiwan
odnosnie przysztosci, dane odsezonowane
Zrédto: Instytut IFO

Badanie koniunktury przeprowadzone w najwiekszej
gospodarce UE, wskazuje na silne pogorszenie nastrojow
w obu branzach. Na szczegdlng uwage zastuguja gtebokie
spadki oczekiwan odnosnie przysztosci. Wskazniki te obnizyty
sie 0 ok. 20 pkt m/m i byty wyraZnie nizsze od oceny sytuacji
biezgcej. Odczyty te mozna traktowac jako pewien barometr
dla kondycji branzy w UE — Niemcy sg bowiem liderem
w produkcji wyrobédw z drewna i drugim najwigkszym

producentem mebli w Unii Europejskiej.

Firma analityczna B+R Studio szacuje, ze majowa sprzedaz
mebli w Europie Zachodniej wyniesie zaledwie 30% stanu
sprzed kryzysu. Obroty osiggng 50% normalnego stanu
dopiero jesienig br. Natomiast petna odbudowa rynku do

czasow sprzed pandemii zajmie minimum 1,5 roku.

Dodatkowo specyfika dystrybucji wyrobéw drzewno-
meblarskich w potaczeniu z oczekiwanym spadkiem
wydatkow konsumpcyjnych ogranicza mozliwos¢
przeniesienia sprzedazy do kanaléow on-line. Cho¢

prognozowany spadek popytu bedzie odczuwalny w catej

Meble i drewno: ,,To nie czas na meblowanie”

branzy, to czes¢ producentéw moze by¢ w relatywnie lepszej
sytuacji ze wzgledu na zawarte dtugoterminowe kontrakty
i rozpoczete przed pandemia inwestycje budowlane (dotyczy
to gtownie producentéw wyrobdéw dla budownictwa oraz

parkietéw).

Gtéwne kanaty oddziatywania kryzysu

Zatamanie popytu
Zaktdcenia tancuchow dostaw .
Przestoje operacyjne / kadry

Spadek cen ()
Problemy finansowe odbiorcow .

Mozliwe zmiany strukturalne w branzy

Wydatki konsumentéw na zakup nowych mebli

pozostang prawdopodobnie pod presja takze po
ustgpieniu pandemii (zubozenie spoteczenstwa).
Dodatkowo mozliwe ostabienie inwestycji firm

i tym samym spadek popytu na meble biurowe

Przyspieszenie procesow konsolidacyjnych —
szansa dla duzych podmiotéw o silnie
zdywersyfikowanej strukturze odbiorcow

Mozliwe bardziej konserwatywne zarzadzanie
ptynnoscia firm i tym samym potencjalnie
dodatkowa presja na rentownosé

Dostosowanie modelu biznesowego pod katem

zwiekszenia roli kanatu e-commerce
(np. wirtualne spacery)

: Wptyw kryzysu na krajowa branze

Polska branza meblarska jest silnie
narazona na spadek popytu zagranicznego

= (udziat eksportu w sprzedazy wynosi 65%
w tym ~90% trafia na rynki UE)
Jednym z najwiekszych wyzwan dla
krajowego sektora drzewno-meblarskiego

bedzie utrzymanie ptynnosci finansowej
(ze szczegdlnym uwzglednieniem
producentéw wyrobdéw z drewna)

W nieco lepszym potozeniu powinny by¢
+ firmy skoncentrowane na rynku
krajowym



Najwieksi poszkodowani w obecnym kryzysie
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Bezprecedensowy spadek popytu wywiera presje na
wszystkie ogniwa taicucha wartosci

Spadek aktywnosci gospodarczej i restrykcje w transporcie
doprowadzity do zatamania popytu na paliwa. Wg Rystad
Energy w kwi’20 globalne zuzycie paliw drogowych bedzie o
33% nizsze niz w kwi’19, a w catym 2020 r. spadnie o blisko
10% r/r. Jeszcze gtebszego spadku oczekuje sie w przypadku
paliwa lotniczego, ktérego zuzycie moze znizkowac¢ o ponad
30% w catym 2020 r. W rezultacie mniejszego zuzycia paliw,
spadek popytu na rope naftowg w kwi’20 moze wynie$é
blisko 30% r/r, a w catym 2020 r. blisko 10% r/r.

Rvs. 10 Prognozowana zmiana zuzycia ropy naftowej
L i paliw na swiecie (%, r/r)

I kwi'20

caty 2020 rok

Ropa naftowa Paliwa drogowe Paliwa lotnicze

H . B -

-28% -33% -31%

-64%

Zrédto: Rystad Energy

W segmencie upstream (wydobycie) drastyczny spadek
popytu natozyt sie na wojne cenowg pomiedzy Arabig
Saudyjska i Rosjg, skutkujgcg wzrostem globalnej produkgji
ropy naftowej. Branza doswiadczyta gwattownego kryzysu
nadprodukcji, ktéry doprowadzit do rosngcych problemoéw
logistycznych (zapetniajgce sie magazyny, obawy o techniczne
mozliwosci przechowywania surowca). Rezultatem byto zata-
manie cen, a notowania kontraktéw na rope z najkrétszymi
terminami dostaw spadty ponizej zera. Osiggniete ostatecznie
porozumienie krajow OPEC+ nie ustabilizowato sytuacji, gdyz
skala uzgodnionej redukcji wydobycia (ok. 10 min barytek
dziennie - historyczny rekord) zostata oceniona jako

niewystarczajaca w stosunku do spadku popytu.

NN Cena ropy naftowej Brent (USD/barytka)*
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1) Dane tygodniowe
Zrédto: Thomson Reuters

Branza paliwowa: ,,Krach na rynku ropy”

Segment downstream (przetworstwo ropy w rafineriach,
dystrybucja paliw) jedynie w ograniczonym stopniu moze
skorzysta¢ na spadku globalnych cen surowca. Boryka sie on
z zatamaniem popytu na paliwa, ktérego nie s3 w stanie
przetamac¢ obnizki cen detalicznych. Réwniez ten segment
odczuwa problemy z nadprodukcjg i logistyka. Wiele rafinerii
w krajach zachodnich zagroionych jest wymuszonymi
Dodatkowo detaliczny doswiadcza

postojami. segment

spadku sprzedazy pozapaliwowej (mniejszy ruch na stacjach).

Gltowne kanaty oddziatywania kryzysu

Zatamanie popytu
Zaktdcenia taricuchow dostaw
Przestoje operacyjne / kadry .

Spadek cen

Problemy finansowe odbiorcéow

Mozliwe zmiany strukturalne w branzy

Przyspieszona konsolidacja sektora — gtéwnie
w segmencie upstream (szansa dla duzych,
pionowo zintegrowanych koncerndéw)

Mozliwa wieksza aktywnos¢ koncernow
paliwowych w segmencie odnawialnych zrédet
energii — efekt obnizenia oczekiwanej stopy
zwrotu z wydobycia paliw kopalnych

Spadek inwestycji w ograniczanie emisji CO,—
konsekwencja nizszych cen uprawnien
i koncentracji na utrzymaniu rentownosci

: Wptyw kryzysu na krajowa branze

Koncentracja na dziatalnosci rafineryjnej
= idetalicznej — dotkliwe skutki spadku

popytu

Oligopolistyczna struktura polskiego
+ rynku rafineryjnego pozwala ogranicza¢
spadki marz

Mozliwa wieksza aktywnos¢ akwizycyjna
Orlenu w segmencie upstream

Obecny kryzys nie powinien miec
istotnego wptywu na planowang fuzje
Orlenu z Lotosem



Najwieksi poszkodowani w obecnym kryzysie

Domowa kwarantanna wymusita na firmach przestoje,
a im diuzej bedzie trwata, tym wieksze beda wyzwania

Koniecznos¢ ograniczenia kontaktéw miedzyludzkich sprawita,
ze szereg firm zapewniajgcych ludziom rozrywke w czasie
wolnym — niebedgcg podstawowg potrzeba zyciowg — musiata
zawiesi¢ swojg dziatalnos¢ na czas epidemii. Nalezg do nich
m.in. restauracje, kawiarnie, sitownie i kluby fitness, kina,
teatry, galerie handlowe, muzea i inne podobne obiekty.
Kazdy kolejny dzien kwarantanny oznacza dla tych branz
dotkliwe straty (brak przychoddéw przy koniecznych kosztach
trudniejsze do udiwigniecia,

statych). Sg3 one tym

ze zdecydowanie dominujg w nich mikro i mate firmy.

W przeciggu ostatniego miesigca niemal wszystkie kraje Unii

Europejskiej wprowadzity rzadowy, catkowity zakaz
prowadzenia lokali ustugowych niezwigzanych z dobrami
pierwszej potrzeby (m.in. zywnos¢, leki). Dostepne dla
Stanéw Zjednoczonych dane ankietowe z przetomu marca
i kwietnia pokazujg z kolei, Ze w czasie i po epidemii wydatki
na omawiane ustugi znajdujg sie wsréd tych, ktére
konsumenci planuja ograniczy¢ najbardziej (nawet 70-80%

respondentow deklarujgcych taka odpowiedz).

Mozna réwniez przypuszczaé, ze nawet po zniesieniu
restrykcji konsumenci przez co najmniej kilka miesiecy beda
podchodzili z obawg do tego typu publicznych miejsc,
czesciowo ograniczajgc swoje wyjscia. Co wiecej, sam efekt
zubozenia spoteczenstwa wywotany kryzysem przetozy sie

na ograniczanie wydatkéw w tych obszarach.

WP Wydatki konsumenckie w czasie epidemii

Dane ankietowe dla USA, wybrane kategorie; wynik jako % netto odpowiedzi;
,Czy zamierzasz w najblizszym czasie ograniczy¢ wydatki w tych kategoriach?”

Zakupy spozywcze I +16
Rozrywka domowa +7
Chemia domowa +3
Higiena, podstawowe kosmetyki -17
Jedzenie na wynos -20
Kosmetyki kolorowe i inne -49
Elektronika konsumencka -52
Samochody -55
@ - — — —» Fitness, rekreacja -57
Meble i wyposazenie -59
Odziez i obuwie -62
Benzyna -62
Podréze, loty, hotele  -70 NN
@ - » Rozrywka poza domem -74 NG
@ ------- » Restauracje -78 [N

Zrédto: badanie McKinsey z marca/kwietnia 2020 r.

Ustugi czasu wolnego: , Kiedy wrdci zycie?”

W najblizszych miesigcach kluczowe beda dwa aspekty:
bezposrednie srodki pomocowe dla firm i czas trwania catej
Srodki

im w utrzymaniu ptynnosci i miejsc pracy w najtrudniejszym

epidemii. publiczne dla firm muszg pomdc
okresie kryzysu. Z kolei od tego jak szybko uda sie unormowac
sytuacje pandemiczng i przywréci¢ gospodarke do nor-
malnego funkcjonowania zalezy poziom optymizmu
konsumentéw, a tym samym ponowne zwiekszenie ich
wydatkow (w czym takie mogg pomodc pakiety pomocowe)

juz w okresie ,,regeneracji” po kryzysie.

Gtowne kanaty oddziatywania kryzysu

Zatamanie popytu

Zaktocenia tancuchow dostaw

Przestoje operacyjne / kadry .
Spadek cen
Problemy finansowe odbiorcéw ()

Mozliwe zmiany strukturalne w branzy

W najbardziej negatywnym scenariuszu, duza
skala obecnego kryzysu moze na dtugi okres
zmieni¢ nawyki konsumentow, ktérzy nawet

w ,,dobrych czasach” ograniczg swoje wydatki na
rozrywke w obawie przed kolejnym zatamaniem

Czesc firm moze trwale zwiekszy¢ role i jakos¢
swoich ustug zdalnych, jako uzupetnienie
tradycyjnego biznesu (wieksze przyzwyczajenie
konsumentdéw do jedzenia na wynos, spektakli
czy zajec fitness przez Internet, takze po kryzysie)

: Wptyw kryzysu na krajowg branze

Polska jest wsrdd krajow, ktore szybko
wprowadzity silne restrykcje w zakresie
dziatalnosci lokali ustugowych

Dla wielu polskich drobnych przedsiebiorcow
to pierwszy tak powazny kryzys z ktorym

= Mmuszg sie mierzy¢. Skutki spoteczne —w tym
bezrobocie, szczegdélnie wsréd mtodych oséb —
bedg z pewnoscig dotkliwe

Przymusowa ,,przyspieszona digitalizacja”
moze w dtugim okresie przynies¢ korzysci
+ niektérym polskim firmom, ktére pod tym
wzgledem znaczaco ustepowaty swoim
odpowiednikom z Europy Zachodniej



Najwieksi poszkodowani w obecnym kryzysie

Problemy ptynnosciowe firm przektadajg sie na
mniejszy popyt na ustugi biznesowe

Gwattowne, niespodziewane ograniczenie biezgcej
aktywnosci biznesowej oraz niepewnos¢ co do dtugosci
okresu i skali zmusza wiele

recesji gospodarczej

przedsiebiorstw do dziatan optymalizujacych  koszty
i wspierajgcych ptynnos$¢ finansowa. Jednym ze Zrddet
poprawy kondycji firm jest redukcja kosztéw prowadzenia
biznesu oraz ograniczenie wydatkéw inwestycyjnych. Obecnie
najwieksza redukcja kosztow spodziewana jest w obszarze
zatrudnienia, operacji podstawowych oraz IT. Zrédtem
istotnych oszczednosci firm moga by¢ ponadto réowniez
zmniejszone wydatki marketingowe (przy czym w branie
reklamowa dodatkowo uderzyé moze takze brak duzych
imprez sportowych w tym roku). Relatywnie mniej zagrozone
cieciami sg wydatki zwigzane z cyfryzacjg proceséw oraz
bezpieczenstwem systemoéw, a takze badania satysfakcji

klientéw ze swiadczonych ustug.

Im dtuzsza przerwa w funkcjonowaniu gospodarek i zwigzana
z tym niepewnos¢ o wielko$¢ przysztych dochoddéw, tym
wieksza bedzie sktonnosé zarzadéw do dokonania gtebszych
cie¢ kosztéow. Oprocz wystgpienia efektu redukcji popytu na
ustugi mozna oczekiwa¢ takie wystgpienia silnego efektu

deflacyjnego w sektorze.
Rvs. 13 Obszary redukcji kosztéw w obliczu kryzysu
LD wywotanego pandemia COVID-19

Ogélne wydatki inwestycyjne _ 82%
Zatrudnienie _ 67%

Operacje 55%
IT 53%
Badania i rozwdj 27%
Transformacja cyfrowa 25%
Badanie satysfakcji klienta 15%

Dziatania spoteczne i

0,
Srodowiskowe 10%

Cyberbezpieczenstwo 2%

Zrédto: PWC; Ankieta wéréd 210 dyrektoréw finansowych
koncernéw globalnych, 8 kwietnia 2020 r.

Ustugi dla firm: ,,Ciecia kosztéow w obliczu niepewnosci”

W trudnych warunkach otoczenia w relatywnie lepszym
potozeniu mogg znalezi¢ sie dostawcy ustug bazujacy na
zaawansowanych technologiach (np. rozwigzania algoryt-
miczne i big data). Liczba globalnych centréow rozwijajgcych te
technologie jest jednak ograniczona (gtdwnie Dolina
Krzemowa, Chiny, Korea), a zdolnos$¢ ich pozyskania w przy-

sztosci moze by¢ jednym z kluczowych czynnikdéw sukcesu.

Gtéwne kanaty oddziatywania kryzysu

Zatamanie popytu .
Zaktdcenia faficuchow dostaw .
Przestoje operacyjne / kadry

Spadek cen .

Problemy finansowe odbiorcow

Mozliwe strukturalne zmiany w branzy

Wozrost popularnosci pracy zdalnej
Zwiekszone naktady na cyberbezpieczeristwo

Wozrost zapotrzebowania na magazynowanie
i przetwarzanie danych (,big data”)

Zwiekszenie wydatkow na badania zwigzane
ze sztuczng inteligencjq (zastepowanie pracy
ludzkiej algorytmami)

: Wptyw kryzysu na krajowg branze

Zamkniecie granic i fala zwolnien utrudnia
dziatalnos¢ agencji zatrudnienia

Redukcja wydatkow marketingowych
przez firmy w ramach cie¢ kosztow

Dalszy rozwdj centr outsourcingowych
== ustug biznesowych (przewagi kosztowe,
optymalizacja w globalnych koncernach)

Przyspieszenie rozwoju sektora
+ zZaawansowanego oprogramowania



Najwieksi poszkodowani w obecnym kryzysie

Niepewnos$¢ gospodarcza ma silnie negatywny wptyw
na inwestycje w maszyny i urzadzenia

Silnie uzalezniony od nastrojéw inwestycyjnych w firmach
przemyst maszyn i urzadzen jest jedng z bardziej wrazliwych
na wahania koniunktury gatezi przetwodrstwa, a ostateczna
skala spadkéw zamodwien w sektorze bedzie pochodna
negatywnych skutkéw gospodarczych wywotanych przez
pandemie. Poza silnym spadkiem popytu oczekuje sie takie
negatywnych efektow zaktécen tancuchoéw dostaw, choc
wptyw ten moze by¢ czesciowo tagodzony poprzez istniejgce
bufory zapasdéw magazynowych. Zwigzek VDMA szacuje, ze
zaktdcenia tancuchow dostaw najbardziej dotkng Wtochy,
Niemcy, Chiny, Francje i USA. Zgodnie z wynikami marcowej
ankiety przeprowadzanej przez te organizacje, w samych
Niemczech problem dotyczy ok. 40% firm z branzy.

Wptyw kryzysu COVID-19 na wyniki firm
WEER  ; \wybranych branz w Niemczech?

% odpowiedzi

Umiarkowanie

Pozytywny Brak wptywu negatywny M B. negatywny
Automotive 26
Maszynowy |20 s I

Bankowos$¢ |1 32 3 61 |
Metalowy |1 32 7
Chemiczny |8 40 12 T
Ubezpieczenia |1 51 14 IES
Handel 14 38 19 IFFES
Budownictwo |2 37 46
Prod. lekéw 49 21 19

T 25 28 38 [ 9 |
Telekomunikacja 24 25 44 n

1) Ocena wptywu pandemii w perspektywie 6 miesiecy, sondaz
na grupie 350 ekspertow z badanych branz, marzec 2020 .
Zrédto: ZEW

Przeprowadzone w Niemczech badanie instytutu ZEW,
wskazuje branze maszynowg jako druga po motoryzacji,
najbardziej narazong na skutki pandemii. Z innej analizy
opublikowanej przez zwigzek VDMA wynika, ze ok. 60%
niemieckich firm z branzy oczekuje spadkéw obrotéw o 10-
30%. Niemcy sg drugim po Chinach najwiekszym eksporterem
maszyn na S$wiecie (z ok. 12% udziatem w globalnym

eksporcie) oraz gtdwnym producentem w UE.

Maszyny i urzgdzenia: , Niepewnosc¢ ttumi inwestycje”

Wg szacunkoéw firmy Roland Berger przy zatozeniu 2 miesiecy
,Zamrozenia gospodarki” przychody branzy w Niemczech,
Austrii i Szwajcarii skurczg sie w 2020 r. o ponad 20% r/r.
Kraje te facznie odpowiadajg za niemal 50% unijnej produkcji.

Gtéwne kanaty oddziatywania kryzysu

Przestoje operacyjne / kadry .

Zatamanie popytu

Zaktocenia tancuchow dostaw

Spadek cen .

Problemy finansowe odbiorcow

Mozliwe zmiany strukturalne w branzy

Trwata erozja rentownosci (po kryzysie 2008-
2009 branza relatywnie szybko odbudowata
przychody, jednak rentownosé pozostata na
wyraznie nizszym poziomie)

Dalsza optymalizacja kosztow i wzrost
znaczenia polityki cenowej

Silniejszy fokus na gtéwna specjalizacje firm
(kosztem dywersyfikacji oferty) w celu uzyskania
przewagi konkurencyjnej

Wozrost znaczenia ustug zwigzanych z serwisem
i konserwacja maszyn (wzrost znaczenia
dtugoterminowych relacji)

: Wptyw kryzysu na krajowg branze

Polski przemyst maszynowy jest dos¢ silnie
narazony na spadek popytu zagranicznego
= (udziat eksportu w sprzedazy wynosi ponad
50%, gtownym odbiorcg sg Niemcy
odpowiadajace za 26% krajowego eksportu)

Czesc krajowych podmiotéw moze by¢
szczegolnie dotknieta erozjg marz

= (koncentracja na wzglednie prostych
wyrobach i tym samym ograniczona
przestrzen do obnizania cen)

W czasach dekoniunktury polscy
+ producenci mogg stanowi¢ alternatywe
dla drozszej produkcji zachodniej



Najbardziej odporni i potencjalni
Zwyciezcy

Kazdy kryzys, w zaleznosci od tego jakie jest jego irédio i natura, ma takie swoich
zwyciezcow — sektory, ktore majg szanse wyjs¢ z globalnych zawirowan nie tylko obronnga
reka, ale tez czesto strukturalnie wzmocnione i z dobrymi perspektywami na przysztosé.
W obecnych, niezwykle trudnych warunkach ekonomicznych, lista ta jest dos¢ krétka
i obejmuje m.in. producentéw ddbr pierwszej potrzeby, firmy oferujace ustugi mobilne, jak
rowniez branze wspierajgce sprzedaz w kanatach zdalnych. Nawet w tych potencjalnie
bezpiecznych obszarach kryzys moie jednak spowodowaé¢ powaine problemy podmiotdw,
ktore odpowiednio nie dostosujg sie do wymagajacych warunkéw otoczenia.



Najbardziej odporni i potencjalni zwyciezcy

Charakter dobr pierwszej potrzeby ogranicza
negatywny wplyw epidemii

Produkty rolno-spozywcze, jako niezbedne do Zzycia dobra
pierwszej potrzeby, sa co do zasady wzglednie odporne na
spadki konsumpcji wywotane kryzysami gospodarczymi.
Efekty dochodowe powodujg jednak przesuniecie wydatkow
do najbardziej podstawowych i wzglednie tanich kategorii
Zywnosci i napojow. Sytuacja taka moze by¢ niekorzystna dla
producentéw zywnosci wysoko przetworzonej, produktow

premium czy szeroko pojetych uzywek.

Rvs. 15 Wydatki kartowe na zywnos¢ w tygodniu
1 konczacym sie 15 marca, wzrost r/r (%)

zywnos¢ mrozona [ 93 B s
Zywnosc¢ paczkowana [ 76 B s
Prod. mleczarskie [ 58 B 3
Zywnos$¢ swieza [l 43 B s

Alkohol [l 40 B 18
Napoje [l 28 N 23

Zrédto: IRi, BCG

Kraje dotkniete epidemig w poczatkowym jej okresie
odnotowaty gwattowny wzrost popytu na szereg produktow
spozywczych. Najsilniej rosta sprzedaz takich wyrobdéw jak
makarony, konserwy, zupy, zywnos$¢ mrozona i gotowa, maka,
puree ziemniaczane. Popyt ten miat jednak charakter
krotkoterminowy. Kumulacja trwata z reguty 1-2 tygodnie, po
czym intensywnos$¢ zakupow spadata (do czego przyczyniaty

sie m.in. ograniczenia mobilnosci).

Rvs. 16 Zmiana indeksow cen commodities IMF,
L mar’20 vs sty’20 (%)

|
-7 2 -10
-24
-42
Zywnosé Napoje Metale Paliwa Commodities
bazowe i energia razem
Zrédto: IMF

Obok korzystnego wptywu przejsciowego wzrostu popytu,

branza  doswiadcza  jednak  réwniez  probleméw

obciazajacych jej perspektywy. Do najwazniejszych naleza:

zaktdcenia tarncuchéw dostaw (zatory w transporcie i logisty-

Branza rolno-spozywcza: ,,Oaza stabilnosci?”

ce, utrudnienia w handlu miedzynarodowym), niemal
catkowite zamrozenie kanatu HoReCa (duza cze$¢ popytu
zwtaszcza w krajach rozwinietych) i problemy kadrowe.
Odczuwalny jest tez negatywny wpltyw spadku cen ropy
naftowej i olejéw mineralnych na biopaliwa i surowce do ich
produkcji. W handlu detalicznym 2zywnoscig (zwtaszcza
wielkopowierzchniowym) odczuwalne mogg by¢ takie skutki
ograniczen mobilnosci spoteczenstw, choc¢ sytuacja jest i tak
znacznie lepsza, niz w czesto catkowicie zamrozonych

gateziach handlu innymi rodzajami towarow.

Gtéwne kanaty oddziatywania kryzysu

Zatamanie popytu

Zaktécenia tancuchow dostaw

Przestoje operacyjne / kadry
Spadek cen

Problemy finansowe odbiorcow

Mozliwe strukturalne zmiany w branzy

Ze wzgledu na swoj charakter, branza w dtugim
okresie powinna wroci¢ do normalnego stanu
bez gtebokich przeksztatcen strukturalnych

Prawdopodobny trwaty wzrost udziatu kanatu
on-line w handlu detalicznym zywnoscig

Ryzyko nasilenia sie niedoboréw zywnosci
w regionach, w ktérych wystepujg one nawet
w ,,normalnych” warunkach

: Wptyw kryzysu na krajowa branze

Przetworstwo oparte na krajowych

+ surowcach ogranicza ryzyko przerw
w tancuchach dostaw, ograniczony udziat
HoReCa w krajowym popycie

+ Szansa wejscia na nowe rynki — przestrzen
stworzona przez regionalne niedobory

Duze rozdrobnienie moze grozi¢ wysoka
= liczbg upadtosci w rolnictwie
i przetworstwie (problemy z ptynnoscia)

Mozliwy spadek popytu Europy
Zachodniej na pétprodukty



Najbardziej odporni i potencjalni zwyciezcy

s

4979 vl |

Swiat wstrzymuje oddech sledzac postepy prac branzy
farmaceutycznej nad szczepionka przeciw COVID-19

Branza farmaceutyczna zalicza sie do tych gatezi przemystu,
ktore wykazuja duzg odpornos¢ na wahania koniunktury.
Dostarcza ona bowiem dobra pierwszej potrzeby, bez ktérych
konsumentom trudno sie obejs¢ nawet w czasach ekono-
micznych zawirowan. Zaleznos$¢ ta jest mniejsza jedynie
w przypadku czesci produkowanego asortymentu, ktory
stosowany jest profilaktycznie (np. suplementy diety) lub

np. w celach poprawy urody (niektére dermokosmetyki).

Dodatkowo wielu innowacyjnych producentéw jest obecnie
zaangazowanych w prace nad szczepionkg i skutecznymi
terapiami COVID-19. Dziatania te spotykajg sie z istotnym
wsparciem rzadow panstw, jak réowniez dobrze rokujg, jesli
chodzi o przyszte perspektywy finansowe tych koncernéw.
W potaczeniu z dos$¢ stabilng sytuacjy popytowa znajduje to
odzwierciedlenie w zwyzkujacych notowaniach wielu firm
aktywnie pracujacych nad szczepionkg, jak rowniez generalnie
mocnych indeksach gietdowych branzy farmaceutycznej.

1 Notowania firm farmaceutycznych na tle
WERYA indeksu S&P 500 (3 luty 2020 = 100)

— S&P 500 = Arca Pharmaceutical Index! = Novavax?(prawa o$)

120 300
100 200
80 100
60 0
03-lut 20-lut 08-mar 25-mar 11-kwi

1) Indeks firm farmaceutycznych notowanych na NYSE

2) Innowacyjna firma pracujgca nad szczepionka przeciw COVID-19
Zrédto: NYSE

Choc¢ czynniki popytowe stanowig obecnie o sile Swiatowej

branzy = farmaceutycznej, to duizym  zagrozeniem
i wyzwaniem wywotanym przez pandemie sg narastajace
napiecia podazowe. O ile w czesci innowacyjnej sektora
tancuchy dostaw sg dosc¢ stabilne i skoncentrowane gtownie
w krajach rozwinietych, o tyle w segmencie generycznym s3
one duzo bardziej kruche, oparte na modelu just-in-time
i w duzej mierze bazujagce na poddostawcach z krajow
rozwijajgcych sie takich jak Chiny czy Indie. Zaktdcenia
w zaopatrzeniu przy relatywnie matych zapasach groza
niedoborami niektorych lekéw, ktére mogg trwaé nawet
miesigcami. Problem dotyczy za$ gtdwnie tanich zamiennikéw

lekdw oryginalnych, wigze sie zatem z dostepem do wielu

Song~ . .
510_:-;@%» < Branza farmaceutyczna: , Potencjalny wybawca”

terapii dla najubozszych grup konsumentéw. Niezwykle
wazne w tym kontekscie bedzie skuteczne udraznianie
miedzynarodowych kanatéw dostaw oraz zapewnienie

ciggtosci operacyjnej zaktadow w krajach objetych

restrykcjami zwigzanymi z ograniczaniem rozwoju pandemii.

Gtowne kanaty oddziatywania kryzysu

Zatamanie popytu
Zaktécenia taricuchéw dostaw . .

Przestoje operacyjne / kadry .

Spadek cen O

Problemy finansowe odbiorcow

Mozliwe strukturalne zmiany w branzy

Wzrost wsparcia systemowego i zaciesnienie
wspotpracy miedzy producentami innowacyj-
nych szczepionek / terapii antywirusowych

Usprawnienie (skrécenie) procedur zwigzanych
z wprowadzaniem na rynek nowych lekéw

Transformacja globalnych tancuchéw dostaw

Rosnacy dtug publiczny i zubozenie spoteczen-
stwa skutkujgce dalszg reorientacjg popytu
w strone lekow generycznych i presjg na marze

: Wptyw kryzysu na krajowg branze

Szczegdlnie silne uzaleznienie od importu
- Surowcow (35-40% kosztéw operacyjnych)
do produkcji lekéw generycznych)

Relatywnie wysoka pracochtonnos¢ (mozliwe
przejsciowe braki specjalistycznej kadry)

Silna orientacja na produkcje lekéw OTC /
= suplementoéw diety (potencjalnie bardziej
narazonych na przejSciowy spadek popytu)

Zaangazowanie czesci firm w prace nad
+ skuteczna terapig COVID-19, obiecujgce
wyniki skutecznosci niektdrych lekow

Przewagi kosztowe w potgczeniu

z mozliwym wzrostem popularnosci
+ tanszych zamiennikéw — generykow

(efekt zubozenia czesci konsumentéw)



Najbardziej odporni i potencjalni zwyciezcy

Ograniczenia w  przemieszczaniu sie ludnosci

wzmachiajg rozwoj sektora sprzedazy internetowe;j

W obecnych warunkach branza e-commerce charakteryzuje

sie relatywng odpornoscia z uwagi na restrykcje
W przemieszczaniu sie ludnosci oraz zamkniecie galerii
handlowych. Mozliwosci zakupowe w wielu obszarach takich
jak odziez, buty, artykuty gospodarstwa domowego czy sprzet
elektroniczny zostaty w duzej mierze ograniczone do kanatu
internetowego. Ponadto konsumenci unikajg duzych skupisk
ludzkich, co wyraza sie w wiekszym zainteresowaniu
nabywaniem towardw spozywczych przez kanat online a nie
bezposrednio w sklepach stacjonarnych. Po wybuchu
pandemii najwieksze dynamiki wzrostu sprzedazy online r/r
wystepujg w kategorii produktéow zywnosciowych, srodkéw
ochronnych, przedmiotéw rozrywki domowej, jak i Srodkéw

chemicznych.

Z drugiej strony na rynkach globalnych wzrostowi
wolumendw sprzedazy online towarzyszg liczne promocje
cenowe, wynikajace ze spadku sity nabywczej konsumentow.
Dodatkowo platformy oraz sklepy internetowe wydtuzajg
terminy zwrotoéw towardow oraz rezygnujg z pobierania optat
za ustugi ich dostarczenia. Ponadto w najblizszych tygodniach
dynamika wzrostéw sprzedazy sektora e-commerce zacznie
spada¢ wraz pojawieniem sie ,efektu zapasow” oraz
stopniowym znoszeniem ograniczen w przemieszczaniu sie

ludnosci.

Rvs. 18 Najszybciej rosnace/spadajace kategorie
L e-commerce w marcu 2020 (% w ujeciu r/r)

. +e70

Rekawiczki jednorazowe

Tostery +652
Lekarstwo na kaszel +535
Zupy +397
Ryz +386
Jedzenie pakowane +377
Kubki owocowe +326
Sprzet fitness +307

Stréj do surfowania  -59
Stroj kapielowy  -59
Odziez wizytowa -62
Odziez $lubna -63
Aparaty fotograficzne  -64 [l
Aktowki -77
walizki -77 |l

Zrédto: Stackline

E-commerce: ,Wiatr w zagle dla niektérych segmentéow”

W ostatnich latach czynnikiem ograniczajgcym rozwdj
sektora byfa niedostatecznie rozwinieta logistyka, ktdra
zapewniataby szybkie dostarczenie towaréw do konsumenta.
W najblizszych latach branza bedzie inwestowaé w likwidacje
tego waskiego gardta poprzez tworzenie wtasnych kanatéw

logistycznych przez platformy sprzedazowe.

Gitowne kanaty oddziatywania kryzysu

Zatamanie popytu

Zaktocenia taricuchéw dostaw .
Przestoje operacyjne / kadry . .
Spadek cen .
Problemy finansowe odbiorcéow .

Mozliwe strukturalne zmiany w branzy

Rozwdj punktédw odbioru pozbawionych
kontaktu ludzkiego (paczkomaty)

Przyspieszenie dynamiki wzrostu sektora dzieki
zamykaniu sklepéw stacjonarnych

Zwiekszone inwestycje w logistyke zapewniajgca
terminowa realizacje dostaw

Konsolidacja sklepéw internetowych
z dostawcami ustug logistycznych

Wzrost dominacji platform sprzedazowych

: Wptyw kryzysu na krajowg branze

Préba rozwiniecia modelu sprzedazy

+ internetowej przez dystrybutorow
2ywnosci (inwestycje w magazyny
chtodnicze)

Dalszy wzrost wartosci rynku zacheci
+ nowych globalnych graczy do zwiekszenia
skali inwestycji w Polsce

Wzrost wydatkéw marketingowych na
reklame w sieci

Zmiana preferencji zakupowych na
+ bardziej online wsréd konsumentow ze
starszych grup wiekowych



Najbardziej odporni i potencjalni zwyciezcy

Popyt na transport z branzy e-commerce oraz dostawy
positkdw z restauracji pomagaja branzy kurierskiej

W obliczu wprowadzenia ograniczen w przemieszczaniu sie

i zamkniecia galerii handlowych znacznie wiekszg
popularnoscig wsrdd konsumentéw (niz przed wybuchem
epidemii) ciesza sie zakupy realizowane droga online.
Zjawisko to kreuje dodatkowy popyt na ustugi swiadczone
Konsumenci

przez branze kurierska. unikajg jednak

bezposredniego kontaktu z dostawcg przy odbiorze
zakupionego towaru, co przektada sie na dynamiczny rozwaj
ustug ,click & collect”, ktére umozliwiajg osobisty odbior

zamoOwienia w paczkomacie.
Wzrost pobran aplikacji do dostaw zywnosci
Rys. 19 EEWITIYN (marzec 2020; m/m)

Walmart 160%

Shipt 124%

Zrédto: Statista

W zwigzku z administracyjnymi ograniczeniami spozywania
positkbw w barach i restauracjach obserwuje sie zwiekszone
zainteresowanie osobistym odbiorem zamoéwienia
z lokalu oraz dostarczaniem positkbw przez kurieréw. Ta
druga opcja zyskuje na popularnosci ze wzgledu na fakt, iz
wiekszos¢ punktéw gastronomicznych zaniechata poboru
opfat za dowdz positkéw a konsumenci starajg sie ograniczac

liczbe wyjs$¢ na zewnatrz.

Rys.20 Uzytkownicy platform ,food delivery” w Polsce

Tys. 0sob

+58% 585 9
)' 448 Ty a7

371

6-12 Stycznia 2-8 Marca 6-12 Stycznia  2-8 Marca

Pyszne.pl Uber Eats

Zrédto: Statista

Ustugi kurierskie: ,,Jak dtugo starczy energii do wzrostéw?”

W ostatnich latach gtéwnym problemem branzy, ktéry
utrudniat jej szybki rozwdj byt niedobdr pracownikéw.
Szczegdlnie jest on odczuwany obecnie, w momencie wzrostu
popytu
problemy dtugodystansowej branzy logistycznej moga jednak

ponad oczekiwania. W niedalekiej przysztosci

spowodowac transfer pracownikéw do branzy kurierskiej.

Gtéwne kanaty oddziatywania kryzysu

Zatamanie popytu ()
Zaktécenia taricuchéw dostaw (]
Przestoje operacyjne / kadry
Spadek cen

Problemy finansowe odbiorcow .

Mozliwe strukturalne zmiany w branzy

Wzrost popularnosci koncepcji ,,dark store”,
czyli magazyndw zlokalizowanych w poblizu
punktéw odbioru

Dalszy rozwdj automatyzacji branzy (np.
poprzez dostawy dronowe)

Intensywniejsze wejscie platform
sprzedazowych w kanaty dystrybucji kurierskiej

Podniesienie efektywnosci proceséw przez
zastosowanie innowacyjnych rozwigzan IT

Zwiekszenie inwestycji w nowe powierzchnie
magazynowe

: Wptyw kryzysu na krajowa branie

+ Wzrost zainteresowania ekspansjg online
przez podmioty sprzedazy stacjonarnej

+ Zmniejszenie presji na wzrost ptac
w wyniku dodatkowej podazy sity roboczej

+ Konsolidacja kapitatowa wsréd
krajowych, mniejszych podmiotéw

Préba eksploracji rynku przez firmy
z branzy logistycznej dtugodystansowej



Najbardziej odporni i potencjalni zwyciezcy

Rozwigzania zdalne, przetwarzanie danych i rozrywka
elektroniczna przeciwdziatajg gtebokiej recesji

W krajach walczacych z epidemia branza notuje silny wzrost

zapotrzebowania ze strony firm na rozwigzania
umozliwiajgce prace zdalna. Rosnie tez ilos¢ przetwarzanych
danych, wykorzystanie aplikacji mobilnych i wspierajacych

e-commerce oraz popyt na elektroniczna rozrywke.

Rvs. 21 Wzrost transferu danych przez Express VPN
L w okresie 24 lut — 22 mar 2020, %

Srednia globalna = 21%

43

34
26 26

| | e 23_39_29__1%_1_6__19_1_5>___
TITTTTITRE

NINED WD LD e[

Zrédto: Express VPN

Globalne zapotrzebowanie na transfer danych przez VPN
wzrosto w marcu’20 o ponad 20% m/m. Sredni czas spedzany
w aplikacjach mobilnych w 1Q20 zwyzkowat o 20% r/r,
a liczba gier mobilnych $cigganych tygodniowo w marcu byta
0 30% wyzisza od $redniej z 4Q19. Odnotowano tak silny
wzrost transferu danych w Internecie, ze wzbudzit on obawy
o przepustowos¢. Wzrosty tez wydatki firm na sprzet mobilny

do pracy zdalnej, rozwigzania typu cloud i cyber-security.

Rvs. 22 Prognoza dynamiki r/r globalnych wydatkow
yS. na produkty ICT w 2020 r. (%)

IT -2,7 . Urzadzenia -38,8 -

Tele- Infrastruktura . 53
0,5 (wtym cloud)
komy
- Software I 17
-1,6 I
razem Ustugi -2,0 I
Zrédto: IDC

Obok wzrostéw w wymienionych kategoriach, wystepuja
niestety powaine utrudnienia w produkcji sprzetu ICT
(przerwane tancuchy dostaw) i ich detalicznej dystrybucji
(zamkniete sklepy i markety z elektronikg). Naktadajg sie na to

oczekiwane w dalszej czesci roku ciecia wydatkéw firm na

Branza ICT: ,Ratunek w pracy zdalnej i ustugach mobile”

tradycyjne produkty i ustugi ICT, zwigzane z narastajgcym
kryzysem gospodarczym. Te negatywne czynniki znajduja
odzwierciedlenie w prognozach globalnych wydatkéw na ICT
(spadek o0 1,6% r/r, tzn. blisko 0,1 bn USD). Mimo to, branza
jako catos¢ powinna naleze¢ do wzglednie najmniej
dotknietych skutkami epidemii.

Gtowne kanaty oddziatywania kryzysu

Zatamanie popytu

Zaktocenia tancuchow dostaw .
Przestoje operacyjne / kadry .
Spadek cen

Problemy finansowe odbiorcow

Mozliwe strukturalne zmiany w branzach

Przyspieszenie rozwoju cloud i cybersecurity,
umasowienie ich wykorzystania, przetamanie
barier (technologie, opdr przed korzystaniem)

Trwate przesuniecia w strukturze produktowej
sprzedazy (wzrost udziatu technologii zdalnych
kosztem tradycyjnych produktéw)

Przyspieszenie prac nad wprowadzeniem
technologii 5G (wzrost potrzeb w zakresie
przepustowosci)

Zacie$nienie wspotpracy miedzy operatorami
telekom (wspdlne inwestycje, dzielenie sie
przepustowoscig)

: Wptyw kryzysu na krajowa branze

Korzystne warunki dla producentéw gier
+ (silna polska specjalizacja)

Szansa dla firm wyspecjalizowanych
+ w rozwigzaniach zdalnych, mobilnych
i obstudze e-commerce

Potencjalnie pozytywny wptyw na
+ zlokalizowane w Polsce centra
przetwarzania danych

Ryzyko spadku popytu firm na tradycyjne
=  ustugi i oprogramowanie (gtéwna pozycja
w portfelach wiodacych polskich firm IT)



Najbardziej poszkodowani w obecnym kryzysie

Potencjalni zwyciezcy

Gtowni aktorzy — ich charakterystyka i rola
w polskiej gospodarcel

Udziat w PKB3 CAGR przychodow,
2 ’ »
Sektor i 2018 2017-2019
/% Branza lotnicza 5552523 I 0,5% b.d.
)
. 49.2,49.41 -

_\/ ’ ’ 3 70 )
i Transport towarow 52.21-22 1% +8,3%

" 13-15, I S +0,2%

g} BranzsmgHowa 46.41-42, 47.71-72 L +9,0%
- 3 29,22.1, - A +2,4%
_EEQ_ Motoryzacja 45 5,0% +10,9%
@ Turystyka 79, 55 I 0,8% +10,8%
7 16,431, . . +3,1%
ﬁ RIS 46.47, 47.59 il +10,7%
() ] . 19, . p +10,2%
hJ Branza paliwowa 46.71, 47.3 2,6% +10,4%
‘ Ustugi czasu wolnego 56, 90-93 . 1,4% +23,3%
@ Ustugi dla firm 69, 71-74, 78 B o +8,0%
30 27,28, 33 +8,6%

~ 22 . . ’ ) ’ o ,O7/0
& Maszyny i urzadzenia 16.6 - 3,0% +13,8%
' s -

% HES SRy oy 46.2-3,47.1-2 S +4,0%
. b4l I . -7,2%

(% Branza farmaceutyczna 46.46 0,9% +5,0%
B E-commerce 47.9 | 0,2% +16,8%
Ustugi kurierskie 53 I 0,4% +14,5%

=

ol IT i telekomunikacja 58, 60-63 - 3,8% +6,0%

1) Dotyczy firm zatrudniajgcych powyzej 9 pracownikéw. W przypadku dwéch wskaznikéw w jednym polu, wskaznik/wykres gorny
(jasniejszy) odnosi sie do czesci przemystowej branzy, a wskaznik/wykres dolny (ciemniejszy) do czesci handlowej 2) Spis nie
uwzglednia wszystkich PKD z danego sektora, jedynie te najwazniejsze 3) udziaty szacunkowe



Udziat eksportu Srednia rentownos¢ Wskaznik Ptynnos¢

I( Ry
D B 1

20

>[]

=y

I~
7

D)

@)

il 0> & B &

ll4

w przychodach gt T netto (2017-19) zadtuzenia® szybka®
‘ 44% ® >« b.d. b.d.
@® ® 5% B~ 76% 144%
53% 26% 5,0% 44% 106%

20% ’ 46% 4,6% 45% 74%

77% 51% 3,8% 52% 86%

6% 40% 1,8% 71% 64%

e 2% o 2% - 5,8% 49% 156%
54% 16% 5,4% 43% 93%

12% ‘ 25% 3,9% 64% 56%

Q@ = ‘ 54% 4,6% 42% 98%
3% 8% 1,2% 56% 99%

. 1% e 2% - 3,1% 54% 112%
® >« ® 9% B s 55% 147%
55% 36% . 4,0% 53% 90%

10% ’ 47% 4,5% 54% 104%

Qe o 3,7% 45% 103%
4% 11% 2,0% 62% 65%

26% 35% 8,1% 34% 144%

Q ’ 30% 2,9% 60% 99%
@ 13% @ . 2,4% 63% 99%
® 7% o 4% I 1,3% 73% 100%
Q@ 2% ® 1% - 6,3% 48% 143%

4) Udziat importu w kosztach operacyjnych 5) Relacja zobowigzan do aktywéw 6) Inwestycje krétkoterminowe plus naleznosci
krétkoterminowe do zobowigzan krétkoterminowych
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Nota prawna

Niniejsza publikacja (dalej , Publikacja”) przygotowana przez Biuro Analiz Makroekonomicznych Banku Polska Kasa Opieki Spdtka
Akcyjna (dalej ,,Pekao S.A.”) stanowi publikacje handlowq i ma charakter wytqgcznie 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 ogdlnym dotyczqcej transakcji w zakresie instrumentow
finansowych, rekomendacji inwestycyjnej w rozumieniu Rozporzqdzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 z dnia 16
kwietnia 2014 r, w sprawie naduzyc¢ na rynku ani porady inwestycyjnej o charakterze ogélnym dotyczqcej inwestowania w instrumenty
finansowe, a informacje w niej zawarte nie mogq byc traktowane, jako propozycja nabycia jakichkolwiek instrumentow finansowych,
ustuga doradztwa inwestycyjnego, podatkowego lub jako forma swiadczenia pomocy prawnej. Publikacja nie zostata przygotowana
zgodnie z wymogami prawnymi zapewniajgcymi niezaleznos¢ badan inwestycyjnych i nie podlega Zzadnym zakazom w zakresie
rozpowszechniania badarn inwestycyjnych i nie stanowi badania inwestycyjnego.

Przedstawiona w publikacji analiza oparta jest na informacjach publicznie dostepnych — do jej sporzgdzenia nie wykorzystano zadnych
informacji poufnych. Pekao S.A. dotozyt nalezytej starannosci w celu zapewnienia, iz zawarte informacje nie sq btedne lub
nieprawdziwe w dniu ich publikacji, jednak Pekao S.A. ani jego pracownicy nie ponoszq odpowiedzialnosci za ich prawdziwosc 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, dotyczgcych wartosci
handlowej, przydatnosci do okreslonego celu lub nienaruszania wtasnosci intelektualnej lub innego nienaruszania praw.

Niektore tresci objete niniejszq publikacjg mogqg zawiera¢ odestania do stron internetowych i materiatow opracowanych przez
podmioty trzecie. Pekao S.A. nie dokonuje weryfikacji takich stron internetowych i materiatdw, w szczegdlnosci pod kgtem ich
prawdziwosci i rzetelnosci zawartych w nich informacji, a wszelkie korzystanie z takich stron internetowych i materiatow nastepuje na
wytqczne ryzyko i odpowiedzialnos¢ uzytkownika. Odsytanie przez Pekao S.A. w publikowanych tresciach do zewnetrznych stron
internetowych i materiatow nie oznacza réwniez, ze Pekao potwierdza lub podziela zawarte w nich poglgdy i informacje.

Niniejsza publikacja moze zawiera¢ wypowiedzi prognozujgce. Wypowiedzi te, oparte na biezgcych planach, zatozeniach, ocenach,
prognozach, oczekiwaniach oraz historycznych danych, jako odnoszqce sie do zdarzen przysztych sq ze swej natury niepewne i
obarczone ryzykiem btedu. Z tego wzgledu nie stanowiq one gwarancji przysztych zdarzen, sytuacji gospodarczej w ujeciu
makroekonomicznym ani w odniesieniu do jakiegokolwiek konkretnego podmiotu lub grupy podmiotow, cen instrumentéow
finansowych lub jakichkolwiek przysztych wynikéw i wskaZznikow finansowych. Wszelkie prognozy dotyczgce poziomu kursow
walutowych nie odnoszq sie do instrumentdw finansowych opartych o te kursy walutowe.

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

Pekao S.A. osSwiadcza, ze jest animatorem rynku lub dostawcq ptynnosci w odniesieniu do Skarbowych Papierow Wartosciowych
wyemitowanych przez Ministerstwo Finanséw oraz dokonuje transakcji na Skarbowych Papierach Wartosciowych na wtasny rachunek.
Pekao S.A. na mocy zawartych umow petni funkcje Dealera Rynku Pienieznego oraz Dealera Skarbowych Papieréw Wartosciowych.

Biuro Analiz Makroekonomicznych jest wydzielonq jednostkq organizacyjng, niezalezng od jednostki zawierajgcej w imieniu Banku
transakcje na instrumentach finansowych. Jednoczesnie wprowadzone wewnetrzne rozwigzania administracyjne oraz bariery
informacyjne majq na celu zapobieganie konfliktom intereséw. Wynagrodzenie pracownikéw sporzqdzajgcych 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 sporzqdzajqgcy Publikacje nie sq zaangazowani kapitatowo w instrumenty finansowe bedgce
przedmiotem Publikacji oraz nie petniq zadnej funkcji w organach emitenta oraz nie otrzymujg od niego wynagrodzenia. Zgodnie z
najlepszq wiedzq pracownikdw sporzqdzajgcych Publikacje, nie wystepujg powigzania, ktére mogtyby rodzi¢ konflikt interesow.

Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestorow. Decyzja inwestycyjna w odniesieniu do papieru
wartosciowego, 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 wytqcznie do inwestora. Pekao S.A. nie wystepuje w roli posrednika ani przedstawiciela inwestora. Przed zawarciem kazdej
transakcji inwestor powinien, nie opierajgc sie na informacjach przekazanych przez Pekao S.A., okreslic¢ jej ryzyko, potencjalne korzysci
oraz straty z niq zwigzane, jak rowniez w szczegdlnosci charakterystyke, konsekwencje prawne, podatkowe i ksiegowe transakcji oraz
konsekwencje zmieniajgcych sie czynnikéw rynkowych, a takze w sposob niezalezny ocenic czy jest w stanie sam lub po konsultacjach
ze swoimi doradcami podjqgc takie ryzyko.

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

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