Ptynnos¢ finansowa przemystu meblowego determinowana inflacjg cen
surowcow, a w dtuzszej perspektywie — koncem programow pomocowych,
wzrostem niewyptacalnosci, rosngca konkurencja

Zaopatrzenie — w surowce oraz komponenty to kluczowa obecnie kwestia dla menadzeréw
branzy meblarskiej. Obaw nie budzi przy tym jak na razie popyt, do$¢ stabilny po stronie
konsumentéw a jednoczesnie z perspektywami powolnej, ale poprawy ze strony
odbiorcow mebli kontraktowych. Dla rentownosci sprzedazy istotna jest jeszcze sita
cenowa dystrybutoréow mebli (na ile mozna je podniesc ceny, aby zrekompensowac wzrost
kosztow ich produkgji)... oraz kto i jak bedzie regulowat naleznosci za meble juz
dostarczone. Kwestia nie mniej istotna niz wczesniejsze, gdyz decydujaca o wyniku
finansowym. Zwtaszcza w perspektywie 15% wzrostu r/r niewyptacalnosci na Swiecie w
2022 roku, efekcie konca publicznych programéw pomocowych oraz powszechnego
wzrostu kosztéw dziatalnosci przedsiebiorstw.

Popyt

Branza meblarska od kilku miesiecy obawia sie spadku produkcji i stabngcego popytu na meble, jako
efektu pogarszania sie niektérych wskaznikéw ekonomicznych — m.in. inflacji i zatrudnienia. Pomimo
tego produkcja sprzedana przemystu meblowego w catym 2021 roku powinna by¢ o minimum kilka
procent r/r wyzsza (niewiadoma jest dalszy przebieg pandemii — otwarcie rynkéw eksportowych, np.
w Czechach, WIk. Brytanii czy w Niemczech). Po trzecim kwartale byta ona o 18,9% wyzsza niz przed
rokiem (w cenach statych, za GUS). Chociaz dynamika wzrostu sprzedazy mebli najwyzsza byta w I
kwartale, i spowolnita troche w lll, to nadal przemyst meblowy na tle innych sektoréow
przemystowych w Polsce ma najwyzszy wskaznik wykorzystania mocy produkcyjnych. Okres
Swigteczny zawsze przynosi spowolnienie produkcji, ale duza (dotychczas, przed wzrostem inflacji)
aktywnos¢ na krajowym rynku mieszkaniowym sugeruje, ze poswigteczny popyt na meble powinien
by¢ nadal wzglednie wysoki.

Zagrozeniem dla producentéw pozostajg niedobory materiatowe - warto wiec uwzglednia¢ horyzont
czasowy obecnych utrudnien, z naszych zas badan wynika, iz sektor meblowy jest jedng z 10 branz
najbardziej doswiadczonych utrudnieniami w dostawach komponentéw i materiatéw do produkcji
(jako wyroby z drewna). Sytuacja ta powinna powrdci¢ do wzglednej normalnosci po ok. trzech
kwartatach (wykres).

Intensywnos¢ niedoboru materiatéw w Unii Europejskiej
10 sektoréw napotykajgcych najpowazniejsze problemy; przewidywany czas odbudowy w
kwartatach, stan na Ill kwartat 2021 r.
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W dtuzszej perspektywie rosnaé bedzie konkurencja ze strony innych krajéw Europy Srodkowo-
Wschodniej. Ze wzgledu na trudnosci logistyczne Europa wcigz odwraca sie od importu z Azji, ale
kraje takie jak Rumunia czy Butgaria s3 na znacznie wyzszym poziomie technologicznym niz kilka lat
temu, a pod wzgledem kosztéw pracy sg od nas atrakcyjniejsze. Silny wzrost eksportu notuje m.in.
Ukraina, Biatorus czy Litwa. | cho¢ udziat tych krajow w $wiatowym eksporcie jest niewielki, lokalni
producenci majg przewage kosztowg, ktdra przy rosngcych kosztach pracy w Polsce moze
przejmowac czes$¢ rynku od polskich dostawcow.

Rentownos¢

Producenci mebli muszg dostosowad sie do nowych norm, ktdre wigzg sie z nizszym poziomem
dopuszczalnej zawartosci formaldehydu w meblach. Zagrozeniem sg wciaz takze braki materiatowe.
Obecnie rynek drewna w Polsce jest nieuregulowany — co wiecej, zapowiadane zmiany raczej go nie
ustabilizujg (ograniczenie dostaw przez panstwowego monopoliste, powstata nadwyzka kierowana
na aukcje, wcigz dopuszczalny eksport surowego drewna). Ptyty drewnopochodne drozejg przy tym
gtéwnie ze wzgledu na wzrost cen zywic syntetycznych. Dodatkowo rosng ceny innych surowcéw
wykorzystywanych w przemysle meblarskim (np. pianek, okué, klejéw etc. ). Kolejnym czynnikiem
wptywajacym na rentownosc¢ produkcji jest rowniez wzrost kosztéw energii.

Ptynnos¢ finansowa



Przemyst meblowy i hurt mebli cechuje stosunkowo wysokim zadtuzenie i niskie rezerwy ptynnosci,
przez co niedobdr i szybki wzrost cen surowcéw moze decydowacd o optacalnosci produkcji —
zwtaszcza mikroprzedsiebiorstw. Cena samych surowcéw moze stanowié nawet potowe catkowitego
kosztu produkcji mebli. Producenci sg w stanie w krétkim okresie przenies¢ na klienta koricowego
kilkuprocentowe wzrosty cen surowcow, ale z reguty nie kilkudziesiecio-procentowe. W oficjalnych
danych statystycznych wida¢, iz wzrost kosztow produkcji przy duzym popycie oznacza zwiekszony
wysitek finansowy (zaangazowanie kapitatowe) producentéw mebli, o czym swiadczy nizsza niz przed
rokiem ptynnosc finansowa | i Il stopnia.

Wskazniki plynnosci finansowej producentow mebli w Polsce
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Spadek r/r wskaZznikéw ptynnosci finansowej producentéw mebli widoczny jest w wynikach
dostawcow komponentdw meblowych —wzroscie trudnych dtugéw w ich portfelu.



Trudne dtugi (de facto - straty) w br. komponentéw meblowych obecnieiza
minione 12 miesiecy - % wartosci wszystkich naleznosci
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Zrédto: Program Analiz Branzowych Euler Hermes
Problemy dotykajg zwtaszcza branze mebli kontraktowych i biurowych, co jest wynikiem fali
problemdw pojawiajgcych sie w branzy turystycznej i restauracyjnej oraz spadku popytu na
powierzchnie biurowa. Drozsze surowce i niedobory komponentdw przetozg sie na wyzsze koszty
produkcji, co w przypadku braku mozliwosci przetozenia tego na cene koricowa powoduje powazne
zaktécenia w wydajnosci i ptynnosci finansowej. W efekcie dostawcy komponentdw starajg sie

zmniejszy¢ ryzyko poprzez skracanie srednio-rynkowego okresu obiegu naleznosci — zaréwno
udzielanego kredytu kupieckiego, jak i mniejszg tolerancje na opdznienia w sptacie naleznosci.

Realny okres sptywu naleznosci (dni) w branzy komponentéw meblowych
obecnie i za minione 12 miesiecy

20 DSO - udzielony kredyt kupiecki plus opéZnienie w jego splacie
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Zabezpieczenie sprzedazy



Dzieki interwencjom panstw na masowa skale liczba niewyptacalnosci na Swiecie spadfa w 2020 r. (-
12%) i trend ten utrzymat sie na tym samym poziomie w 2021 r. (-6%). Euler Hermes przewiduje, ze w
2022 r. wraz z wycofywaniem pomocy publicznej liczba niewyptacalnosci na swiecie wzrosnie o +15%,
i niestety — dosy¢ szybkie wzrosty niewyptacalnosci bedg miaty miejsce na rynkach
zachodnioeuropejskich, gtéwnych rynkach eksportu polskich mebli. W Polsce liczba niewyptacalnosci
wcigz rosta i rosnie, juz drugi rok z rzedu. Jest ona po 9 miesigcach o0 94% wyzsza niz przed rokiem.

Biorgc pod uwage wskazane wczesniej zagrozenia dla perspektyw popytu, jak i ptynnosci sektora
meblowego warto zabezpieczy¢ zaangazowany w sprzedaz kapitat wtasny. Zwtaszcza, iz spory popyt na
meble w minionych kwartatach oznaczat wzrost obrotéw, a wiec i sald zaangazowanych kapitatéw
wtasnych ich dostawcéw i producentéw. Oczywiscie, zamdwienia i zatowarowanie przebiegajg z
wyprzedzeniem, duza czes¢ dostaw — a wiec i Srodkéw wtasnych w postaci kredytu kupieckiego zostata
juz dostarczone odbiorcom, takze tym na rynkach, na ktérych ryzyko wkrétce wzrosnie. Ale i o te
naleznosci mozna zadbac, gdyz ubezpieczy¢ mozna nie tylko naleznosci generowane obecnie, w czasie
sezonu jesiennego, ale takze te powstate do trzech miesiecy wstecz. Ubezpieczenie naleznosci to nic
innego jak zabezpieczenie faktur wystawionych odbiorcom, rekompensujac brak zaptaty za nie tylko w
wyniku zdarzen prawnych (jak restrukturyzacja czy upadtosc), ale takze bez nich — po prostu w sytuacji
przewlektej zwtoki.



