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WSTEP

W niniejszym raporcie przeprowadzono analize sytuacji sektora
przetwodrstwa zywnosci w Polsce, koncentrujgc sie na jego kondycji
finansowej, strukturze kosztdw oraz pozycji konkurencyjne;.
Szczegdlng uwage poswiecono zmianom zachodzacym w latach
2021-2025, obejmujacym m.in. dynamike przychoddw, rentownosc,
zadtuzenie, ptynnosd oraz poziom inwestycji przedsiebiorstw.

Analiza obejmuje réwniez kluczowe obszary wptywajgce na
funkcjonowanie branzy, takie jak koszty surowcdw, pracy, energii
czy logistyki, a takze mechanizmy transmisji cen w tancuchu
zywnosciowym. Uzupetnieniem jest ocena pozycji eksportowej
sektora, struktury produktowej oraz gtéwnych kierunkéw sprzedazy
zagraniczne).

W dalszej czesci raportu przedstawiono rowniez najwazniejsze
ryzyka konkurencyjne oraz szanse rozwojowe branzy. Celem analizy
jest wskazanie kluczowych czynnikdéw determinujacych wyniki
sektora oraz ocena perspektyw jego dalszego rozwoju.

SPIS TRESCI

Sektor i otoczenie rynkowe

Analiza kosztow

Ryzyka i perspektywy

Podsumowanie




SEKTOR W LICZBACH

10.1 10.2 10.3 10.4 10.5 10.6 10.7 10.8 10.9 10

taczne Per(cgcl’;";:ez'g‘z’;"’; 132,9 22,4 32,3 11,4 63,7 12,8 28,0 70,6 35,1 409,4
chz“evﬁ;;‘f‘z';i;;;? 92,8 16,5 30,6 2,9 37,0 10,6 53,7 63,6 16,7 324,5

w Se';(itczll_’:efzrz";;s‘; 537 85 213 23 136 90 445 293 116 1938

Ma’(i;o'f';lo'rz[’s‘)‘ 6,2% 6,1% 9,8% 2,1% 3,3% 10,8% 15,4% 10,7% 8,1% 7,6%
DV“ami("zao';rszz:hz"gz"’z; 15,4% 17,0% 0,8% 28,8% 4,6% 9% 2,9% 9,6% 3,5% 9,6%
Wskaznik zadiuzenia (2025)  42,0% 45,0% 44,0% 54,0% 33,0% 42,0% 30,0% 30,0% 34,0% 37,0%
Wskaznik plynnoéci biezacej (2025) 1,51 1,62 1,73 1,32 1,76 1,65 1,89 1,86 2,12 1,73
CAPEX / amortyzacja (2025) 1,44 1,19 1,74 1,10 1,82 1,62 1,86 1,40 1,09 1,51

Diug netto / EBITDA (2025) 2,29 3,29 3,61 10,68 2,68 2,88 0,98 1,79 2,07 2,26

Zrédto: GUS, Pontinfo — dane dla przedsiebiorstw zatr. powyzej 9 0séb — 10.1 Przetwarzanie miesa, 10.2 Przetwarzanie ryb, skorupiakow i mieczakdw, 10.3 Przetwarzanie
owocdow i warzyw, 10.4 Produkcja olejow i ttuszczdw, 10.5 Wytwarzanie wyrobéw mleczarskich, 10.6 Wytwarzanie wyrobdw przemiatu zbéz, 10.7 Produkcja Wyrobp'w
piekarskich i macznych, 10.8 Produkcja pozostatych artykutéw spozywczych, 10.9 Produkcja gotowych pasz i karm dla zwierzat, 10 PRODUKCJA ARTYKUtOW SPOZYWCZYCH



PRODUKTY BRANZY

J B 10.1 - mieso wotowe, wieprzowe, baranie, krélicze $wieze, schtodzone, mrozone, tusze, pdttusze, éwierctusze, elementy miesa: karkdwka, schab,
topatka, szynka, boczek, zeberka, mieso drobiowe: kurczak, indyk, kaczka, ge$ swieze, porcjowane, mrozone, podroby, smalec i jadalne ttuszcze
zwierzece, wedliny, kietbasy, parédwki, szynki, boczek wedzony, pasztety, konserwy miesne, miesa solone, suszone i wedzone.

g B 10.2 - filety rybne, ryby mrozone i gteboko mrozone, ryby suszone, solone i wedzone, konserwy rybne, Sledzie, makrele, dorsze, tososie po
obrdbce, krewetki, matze, kalmary i inne owoce morza, pasty rybne, produkty panierowane z ryb, kawior i substytuty kawioru.

o 10.3 - mrozone warzywa i owoce, mieszanki warzywne, frytki mrozone, produkty ziemniaczane, chipsy ziemniaczane, przeciery owocowe
‘ i warzywne, koncentraty pomidorowe, konserwy warzywne, ogorki konserwowe, kapusta kiszona, warzywa marynowane, dzemy, marmolady,
powidta, kompoty, soki owocowe i warzywne, nektary i koncentraty sokdw, suszone owoce i warzywa

10.4 - olej rzepakowy, olej stonecznikowy, olej sojowy, olej palmowy i inne oleje roslinne, oliwa, ttuszcze roslinne, margaryny, mieszanki
ttuszczowe, ttuszcze zwierzece jadalne, makuchy i sruty poekstrakcyjne jako produkty uboczne produkgji olejow.

10.5 - mleko spozywcze, $mietana i Smietanka, masto, sery dojrzewajace, twarogi, serki homogenizowane, jogurty, kefiry, maslanka, mleko
w proszku, serwatka, desery mleczne, lody
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10.6 - maka pszenna, maka zytnia, kasze, grysiki, ptatki zbozowe, otreby, produkty przemiatu kukurydzy, skrobia ziemniaczana, skrobia
kukurydziana, glukoza i syropy glukozowe, produkty skrobiowe wykorzystywane w przemysle spozywczym.

204
204

10.7 - chleb, butki, bagietki, pieczywo tostowe, pieczywo chrupkie, wyroby piekarnicze swieze, ciasta, ciastka, herbatniki, wafle, biszkopty, suchary,
krakersy, pizza $wieza lub mrozona na bazie ciasta, makarony, kluski, pierogi mrozone / produkty maczne, kuskus i podobne produkty zbozowo-
maczne.

10.8 - cukier, kakao, czekolada, batony, praliny, cukierki, wyroby cukiernicze, kawa palona, kawa mielona, herbata, przyprawy, musztarda, sosy,
majonezy, ketchup, ocet, zupy gotowe.

Zrédto: GUS, Pontinfo — dane dla przedsiebiorstw zatr. powyzej 9 0séb — 10.1 Przetwarzanie miesa, 10.2 Przetwarzanie ryb, skorupiakow i mieczakdw, 10.3 Przetwarzanie
owocdow i warzyw, 10.4 Produkcja olejow i ttuszczdw, 10.5 Wytwarzanie wyrobéw mleczarskich, 10.6 Wytwarzanie wyrobdw przemiatu zbdz, 10.7 Produkcja wyrobow
piekarskich i macznych, 10.8 Produkcja pozostatych artykutéw spozywczych, 10.9 Produkcja gotowych pasz i karm dla zwierzat,

10.9 — wszelkiego rodzaje pasze i karmy dla zwierzat






LICZBA FIRM ROSNIE, ALE RENTOWNOSC POZOSTAIJE POD
PRESJA

B Liczba podmiotéw dziatajacych w sektorze przetwdrstwa spozywczego
pozostaje stabilna i w ostatnich latach wykazuje lekka tendencje
wzrostowa, osiggajac poziom blisko 2 tys. przedsiebiorstw w 2025 r.
Oznacza to, ze sektor charakteryzuje sie relatywnie niskim poziomem

1910 1898 1938 koncentracji i utrzymuje rozdrobniong strukture podmiotowa,

Liczba podmiotow i odsetek podmiotow rentownych (dz. 10)

85% 85% 83% 83% 82%

1895 1857
z obecnoscig wielu firm dziatajgcych w réznych segmentach rynku.
2021 2022 2023 2024 2025 Jednoczesnie odsetek podmiotéw rentownych, mimo ze pozostaje
. : : .. . o B
Liczba podmiotéw Odsetek podmiotéw rentownych (%) wysoki, stopniowo sie obniza z poziomu 85% w latach 2021-2022 do

82% w 2025 r. Trend ten wskazuje na narastajaca presje kosztowa oraz
wymagajgce otoczenie rynkowe, w ktorym czesc przedsiebiorstw ma

coraz wieksze trudnosci z utrzymaniem rentownosci dziatalnosci.
Struktura firm w sektorze (liczba, udziat)

537;27.7% C, . . . . /- .

ﬁ 23;1.2% B Struktura branzy pokazuje koncentracje dziatalnosci w kilku kluczowych
> 5: 4.4% segmentach, takich jak przetwdrstwo miesa, produkcja wyrobdéw
' \ 445; 23.0% / piekarniczych oraz pozostate artykuty spozywcze. Jednoczednie duza

““w““ 90; 4.6% & liczba podmiotéw w sektorze oznacza wysoki poziom konkurengiji,
e > szczegodlnie w segmentach masowych. W kontekscie dalszego rozwoju
@ 116; 6.0% 293: 15.1% Ei branzy oznacza to, ze utrzymanie rentownoéci bedzie coraz bardziej

D 136 7.0% zalezec od skali dziatalnosci, efektywnosci operacyjnej oraz zdolnosci do

’ 213: 11.0% “ budowania przewagi w produktach o wyzszej wartosci dodane;.

Zrédto: GUS, Pontinfo — dane dla przedsiebiorstw zatr. powyzej 9 0séb — 10.1 Przetwarzanie miesa, 10.2 Przetwarzanie ryb, skorupiakow i mieczakdw, 10.3 Przetwarzanie
owocdow i warzyw, 10.4 Produkcja olejow i ttuszczdw, 10.5 Wytwarzanie wyrobéw mleczarskich, 10.6 Wytwarzanie wyrobdw przemiatu zbéz, 10.7 Produkcja wyrobdw
piekarskich i macznych, 10.8 Produkcja pozostatych artykutéw spozywczych, 10.9 Produkcja gotowych pasz i karm dla zwierzat, 10 PRODUKCJA ARTYKUtOW SPOZYWCZYCH



SEKTOR SPOiYWCZY,POZOSTAJE NAJWIEKSZYM SEGMENTEM
POLSKIEGO PRZETWORSTWA PRZEMYSLOWEGO

Produkcja sprzedana sektora spozywczego (nominalnie) Struktura produkcji sprzedanej w przetworstwie
przemystowym w 2025 roku
431 .
388 402 408 Spozywczy;
21.4%
285 36.4% Chemiczny; 4.8%
Pozostate; 47.4%
Wyr. z tworzyw i
; 6.6%
6% . 5.7% gumy: 5.5
1.5% s Wyr. z metali;
8.5%
Produkcja sprzedana (mld PLN, lo) e Dynamika (%, r/r, po) 11.3%

®  Produkcja sprzedana sektora spozywczego w latach 2021-2025 pozostawata na Sciezce wzrostowej, zwiekszajac sie z ok. 285 mld PLN w 2021 r. do 431
mld PLN w 2025 r. Najsilniejszy wzrost widoczny byt w 2022 r., co w duzej mierze mogto odzwierciedla¢ efekt wysokiej inflacji cen zywnosci oraz wzrostu
cen producentdw, a nie wytacznie wzrost wolumendw produkcji. W kolejnych latach dynamika wyraznie wyhamowata, jednak nominalna wartos$¢ produkg;ji
utrzymata sie na podwyzszonym poziomie. Dane za 2025 r. wskazujg na ponowne przyspieszenie wzrostu, co sugeruje utrzymujaca sie odpornos¢ sektora
spozywczego na tle bardziej zmiennej koniunktury przemystowe;.

®  Branza spozywcza pozostaje najwiekszym pojedynczym segmentem przetwdrstwa przemystowego, odpowiadajac za ok. 21% produkcji sprzedanej. Jej
udziat jest wyraznie wyzszy niz udziat przemystu motoryzacyjnego, metalowego, tworzyw sztucznych czy chemicznego, co podkresla strategiczne znaczenie
sektora dla krajowej bazy przemystowe]. Jednoczesnie wysoki udziat kategorii ,pozostate” wskazuje na duze rozproszenie pozostatych dziatow
przetwdrstwa, podczas gdy sektor spozywczy wyrdznia sie skalg i stabilnoscig popytu.

Zrédto: GUS — Biuletyn statystyczny 04/2026 tabela 46 produkcja sprzedana przemystu




POLSKA STOPNIOWO WZMACNIA SWOIJA POZYCIE W

EUROPEJSKIM RYNKU ZYWNOSCI

Udziat w obrotach sektora spozywczego w 2025 roku

m Niemcy
Francja
Witochy

Hiszpania

Holandia 7.8% 16.7%

Polska
9.0%

m Pozostali 12.3%
11.5% ’

Dynamika oraz CAGR* produkcji w branzy spozywczej w UE

w 2025
-0.8% -0.6% 0.5% 1.2% 0.0% 4.5%
4.8%
1.0% 1.2% 1.7%
-0.1%

-1.3%
Francja Niemcy Whtochy UE Hiszpania Polska
Dynamika (%, r/r) CAGR 2021-2025 (%)

Zrédto: EUROSTAT
*CAGR - przecietna roczna stopa wzrostu w analizowanym okresie

Polska znajduje sie w grupie waznych producentéw zywnosci w Unii
Europejskiej, cho¢ pod wzgledem skali sprzedazy sektora nadal
ustepuje najwiekszym gospodarkom UE, takim jak Niemcy, Francja,
Whtochy czy Hiszpania. Relatywnie wysoka pozycja Polski pokazuje
jednak, ze krajowy sektor spozywczy ma znaczacag mase krytyczng oraz
dobrze rozwinietg baze produkcyjna. W praktyce oznacza to, ze branza
odgrywa istotng role nie tylko w krajowym przemysle, ale réwniez
w europejskich tancuchach dostaw zywnosci.

Polska nie jest najwiekszym rynkiem spozywczym w UE pod wzgledem
udziatu w obrotach, ale wyrdznia sie wysoka dynamikg wzrostu. O ile
Niemcy, Francja, Wtochy i Hiszpania odpowiadajg za wiekszg czesd
unijnych obrotéw sektora, o tyle Polska rozwijata sie w latach 2021-
2025 szybciej niz te gospodarki. W praktyce oznacza to stopniowe
wzmacnianie pozycji Polski w europejskim sektorze spozywczym.

Wysoka dynamika Polski wynika z kilku czynnikdw: rosnacej skali
produkgcji, silnej pozycji eksportowej, konkurencyjnych kosztow oraz
rozwoju przetworstwa zywnosci jako jednego z kluczowych segmentéw
krajowego przemystu.




ODBICIE KONSUMPCIJI WSPIERA BRANZE, LECZ KOSZTY PRACY

POZOSTAJA WYZWANIEM

PKB i konsumpcja "
-0.3%
2023 2024 2025 2026P 2027P
e PKB (realnie, %, r/r) Konsumpcja prywatna (realnie, %, r/r)
n
Stopy procentowe i inflacja
5.75 5.75 4 3.75 3.75
n
2023 2024 2025 2026P 2027P
Stopa bazowa NBP (EOP, %, lo) e |nflacja CPI — $rednio (%, r/r, po)
Ptace i bezrobocie
5 g o
|
13% 14% 9% 6% 6%
2023 2024 2025 2026P 2027P

Ptace nominalne w gospodarce narodowej — srednio (%, r/r, o)
e Bezrobocie (srednio, %, po)

Zrédto: opracowanie DAM Alior na podstawie danych GUS. Prognozy DAM Alior z 09.06.2026

Odbicie PKB i konsumpcji prywatnej wspiera popyt na zywnosé. Po
stabszym 2023 r. gospodarstwa domowe stopniowo odbudowujg
wydatki, co sprzyja stabilizacji sprzedazy w branzy oraz wspiera powrot
popytu na produkty o wyzszej wartosci dodane;.

Nizsza inflacja zmniejsza presje na konsumentdow, jednak poziom cen
pozostaje podwyzszony wzgledem okresu sprzed szoku inflacyjnego.
W efekcie konsumenci nadal zwracajg uwage na promocje, marki
wtasne oraz produkty oferujgce dobra relacje ceny do jakosci.

Wzrost ptac dziata dwukierunkowo. Z jednej strony poprawia site
nabywcza gospodarstw domowych i wspiera konsumpcje, z drugiej
zwieksza koszty producentdw, szczegdlnie w bardziej pracochtonnych
segmentach przetwdrstwa zywnosci.

Nizszy poziom stdp procentowych wzgledem lat 2023-2024 poprawia
warunki finansowania inwestycji, cho¢ w horyzoncie prognozy dalsza
przestrzen do obnizek jest ograniczona.




PRODUKCJA SPRZEDANA BRANZY SPOZYWCZEJ ROStA W 2025

R. PONAD DWUKROTNIE SZYBCIEJ NIZ CALE PRZETWORSTWO
PRZEMYStLOWE

Dynamika wzrostu produkcji sprzedanej w przetwoérstwie przemystowym w 2025 roku (%, r/r, realnie)

9.0% 89% 83% o o
58% 58% 54% 46%

23% 35%  28% 24% 24% 18% 17% 11%  07%
-0.7%

S0 19%  2.1%
-4.6%

W 2025 r. produkcja sprzedana w branzy spozyweczej realnie wzrosta o 5,4% r/r, wyraznie powyzej dynamiki catego przetwdrstwa przemystowego, ktéra

wyniosta 2,3% r/r. Oznacza to, ze sektor spozywczy nalezat do szybciej rosngcych dziatdéw przemystu i pozytywnie kontrybuowat do wynikéw catego
przetwodrstwa.

Branza spozywcza uplasowata sie za najsilniej rosngcymi segmentami, takimi jak produkcja pozostatego sprzetu transportowego, wyroby metalowe,
maszyny, produkty mineralne czy wyroby z metali, ale jednoczesnie wyprzedzita wiele istotnych dziatdow przemystu, m.in. motoryzacje, farmacje, tekstylia,
meble, papier, chemie czy napoje.

Relatywnie wysoka dynamika sektora spozywczego potwierdza jego defensywny charakter - popyt na zywnos$¢ jest mniej cykliczny niz w wielu innych
branzach przemystowych. W warunkach umiarkowanego wzrostu catego przetwdrstwa branza spozywcza pozostaje jednym z waznych stabilizatorow
aktywnosci przemystowe;.

Zrédto: GUS — Biuletyn statystyczny 04/2026 tabela 46 ,produkcja sprzedana przemystu”




DUZE SEGMENTY STABILIZUJA SEKTOR, A WYBRANE MNIEJSZE
BRANZE NAPEDZAJA DYNAMIKE WZROSTU

Udziat poszczegdlnych branz w przychodach sektora spozywczego

w 2025 roku

ﬁ 10.4; 8.6% 10.1; 32.5% q’
URRL .
S 10.6;17.3% 10.8: 5.5% &

10.5; 7.9%
10.9; 2.8% @
103;156% (g

> 10.2;6.8%

/ 10.7; 3.1%

Dynamika przychodéw w branzy spozywczej w
2025 (r/r, %)

q

28.8%

15.4% 17.0%

9.0% 9.6%

0.8% 4.6% 2.9% 3.5%

10.1 10.2 10.3 10.4 10.5 10.6 10.7 10.8 10.9

Najwiekszym segmentem sektora pozostaje przetwarzanie miesa,
odpowiadajace za 32,5% przychoddw branzy spozywczej. Oznacza to,
ze kondycja tego segmentu ma kluczowe znaczenie dla wynikéw catego
sektora.

Trzy najwieksze branze generujg tacznie ponad 65% przychoddw
sektora, co wskazuje na wysoka koncentracje sprzedazy
w podstawowych kategoriach produkcji zywnosci.

Wzrost przychoddw w 2025 r. byt nierdwnomierny, najwyzsza
dynamike odnotowata produkcja olejow i ttuszczow (+28,8% r/r), mimo
relatywnie mniejszego udziatu w strukturze sektora.

Duze segmenty rowniez wspieraty wzrost catej branzy, gdzie
przetwarzanie miesa wzrosto o 15,4% r/r, a przetwarzanie ryb o 17,0%
r/r, co przy ich duzej skali istotnie wptywato na wynik sektora.

Cze$¢ branz rosta wyraznie wolniej, m.in. przetwdrstwo owocow
i warzyw (+0,8% r/r) oraz pieczywo i wyroby maczne (+2,9% r/r), co
pokazuje zréznicowana sytuacje popytowo-kosztowa
w poszczegdlnych segmentach.

Zrédto: GUS, Pontinfo — dane dla przedsiebiorstw zatr. powyzej 9 0séb — 10.1 Przetwarzanie miesa, 10.2 Przetwarzanie ryb, skorupiakow i mieczakdw, 10.3 Przetwarzanie
owocdow i warzyw, 10.4 Produkcja olejow i ttuszczdw, 10.5 Wytwarzanie wyrobéw mleczarskich, 10.6 Wytwarzanie wyrobdw przemiatu zbdz, 10.7 Produkcja wyrobow
piekarskich i macznych, 10.8 Produkcja pozostatych artykutéw spozywczych, 10.9 Produkcja gotowych pasz i karm dla zwierzat




EKSPORT POZOSTAJE FILAREM POLSKIEGO SEKTORA ROLNO-
SPOZYWCZEGO, UTRZYMUJAC WYSOKA NADWYZKE

HANDLOWA

Polski handel zagraniczny artykutami rolno-
spozywczymi* (mld EUR)

58.4
52.1 53.8

47.9

37.6 38.6
343 334 | 356
297 318 32.2

20 21.3 22.7 25

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Eksport Import a— Saldo

Udziat eksportu w przychodach ze sprzedazy (%)**

2021 2022 2023 2024 2025

Polski handel zagraniczny artykutami rolno-spozywczymi wykazuje
trwata tendencje wzrostowa. W latach 2018-2025 wartos$¢ eksportu
wzrosta z 29,7 mld EUR do 584 mld EUR, co oznacza niemal
podwojenie sprzedazy zagranicznej. W tym samym okresie import
zwiekszyt sie z 20,0 mld EUR do 38,6 mld EUR, jednak przez caty
analizowany okres Polska utrzymywata wyraznie dodatnie saldo
handlowe.

Dodatnie saldo wzrosto z 9,7 mld EUR w 2018 r. do 19,8 mld EUR
w 2025 r., co potwierdza wysoka konkurencyjnos$¢ polskiego sektora
rolno-spozywczego na rynkach zagranicznych. Szczegdlnie istotne jest
to, ze nawet przy rosngcym imporcie eksport pozostaje znaczaco
wyzszy, dzieki czemu handel zagraniczny wzmacnia wyniki sektora
i stanowi wazny kanat jego dalszego rozwoju.

Z perspektywy branzy przetwodrstwa zywnosci eksport jest jednym
z kluczowych stabilizatoréw, ktéry pozwala zwiekszac skale produkgiji,
dywersyfikowad zrédta przychoddw i ograniczaé zaleznosé od krajowej
konsumpcji. Jednocze$nie dane dotyczg catego handlu artykutami rolno-
spozywczymi, dlatego w raporcie warto traktowad je jako szeroki
kontekst dla sektora spozywczego, a nie wytacznie jako eksport
produktéw przetworzonych.

Zrédto: Krajowy Osrodek Wsparcia Rolnictwa — ,,Rekordowy eksport artykutéw rolno-spozywczych z Polski w 2025_r"; Pontinfo — dane dla przedsiebiorstw zatr. powyzej 9 0sdb

*Dane obejmujg artykuty rolno-spozywcze ogétem, nie wytacznie produkty przetworzone.

** Dane dla PKD 10 PRODUKCIA ARTYKUtOW SPOZYWCZYCH




MIESO | PRODUKTY PODSTAWOWE NAPEDZAJA EKSPORT

Struktura towarowa polskiego eksportu rolno-
spozywczego w 2025 r.

Alkohol 0.9 mld Pozostate 10.7 MiQSO,
EUR 1.5% mld EUR 18.4% przetwory
migsne i zywiec
Soki owocowe i 12.8 mld EUR

warzywne 1.2 22%

mld EUR 2.1%

Nasiona roslin
oleistychi
ttuszcze
roslinne 1.7
mld EUR 3% Ziarno zb6z i

przetwory 6.4

Kawa, herbata mld EUR 11%
kakao 1.2 mld V
EUR 2.1%

Owocei
przetwory 2.4 Tyton i wyroby
mld EUR 4.2% tytoniowe 5.8
mld EUR 10%
Warzywa i
przetwory 2.7 Cukier i wyroby
mld EUR 4.7% cukiernicze 4.9
Ryby i przetwory Produkty mld EUR 8.5%
3.4 mld EUR
5.9% Mleczne 3.9 mld
EUR 6.7%

Struktura towarowa polskiego eksportu rolno-spozywczego w 2025 r.
pokazuje, ze krajowa sprzedaz zagraniczna opiera sie przede wszystkim
na kilku duzych grupach produktowych. Najwiekszy udziat majg mieso,
przetwory miesne i zywiec, ktére odpowiadajg za 22% eksportu, co
potwierdza silng pozycje Polski w segmentach miesnych i ich znaczenie
dla catej branzy. Istotne znaczenie maja rowniez ziarno zbdz i przetwory
oraz tyton i wyroby tytoniowe, ktére razem z miesem tworza podstawe
eksportu rolno-spozywczego.

W strukturze eksportu widoczna jest rowniez obecnosc innych waznych
kategorii, takich jak cukier i wyroby cukiernicze, produkty mleczne czy
ryby i przetwory. Oznacza to, ze polski sektor rolno-spozywczy posiada
relatywnie szerokg baze produktowa i nie opiera sie wytgcznie na jednej
grupie towarowej. Jednoczes$nie duza koncentracja eksportu w kilku
najwiekszych kategoriach oznacza, ze sytuacja cenowa, kosztowa lub
regulacyjna w tych segmentach moze istotnie wptywac¢ na wyniki
catego sektora.

Warto podkreslié, ze prezentowana struktura obejmuje artykuty rolno-
spozywcze ogdétem, a wiec nie wytgcznie produkty wysoko
przetworzone. Z punktu widzenia dalszego rozwoju branzy oznacza to,
ze o ile obecna pozycja eksportowa Polski opiera sie na silnych
segmentach masowych, o tyle przyszty wzrost wartosci eksportu
bedzie coraz bardziej zaleze¢ od udziatu produktéw bardziej
przetworzonych, markowych i oferujgcych wyzszg wartosé dodana.

Zrédto: Krajowy Osrodek Wsparcia Rolnictwa —,,Rekordowy eksport artykutéw rolno-spozywczych z Polski w 2025_r”"

*Dane obejmujg artykuty rolno-spozywcze ogétem, nie wytacznie produkty przetworzone.




RYNEK UE POZOSTAJE GLOWNYM KIERUNKIEM EKSPORTU
POLSKIEJ ZYWNOSCI

Struktura geograficzna polskiego eksportu rolno-spozywczego w 2025 r.

Francja; 7%
Holandia; 6%

Czechy; 5%
Wtochy; 5%

Niemcy; 25%

Pozoste kraje;

15%
Hiszpania; 3%
Wegry; 3%
. 19 ‘
USA; 1% \\' Rumunia; 3%
Ukraina; 2% Pozostate kraje ‘ \\V Belgia; 2%
Zjednoczone UE; 8% L Dania; 2%
Krol;a;two; Stowacja; 2% -Szwecja; 2%  Litwa; 2%
o

B Struktura geograficzna polskiego eksportu rolno-spozywczego w 2025 r. potwierdza bardzo silne ukierunkowanie branzy na rynek Unii Europejskiej, ktory
odpowiada za 75% sprzedazy zagranicznej. Oznacza to, ze wspdlny rynek pozostaje podstawowym kierunkiem eksportu dla polskich producentéw
zywnosci i kluczowym czynnikiem skali dziatalnosci catego sektora. Najwazniejszym odbiorca pozostajg Niemcy, ktére odpowiadaja za 25% catego
polskiego eksportu rolno-spozywczego. Tak wysoki udziat jednego rynku pokazuje silne powigzanie branzy z niemieckim popytem oraz z europejskimi
tanncuchami dostaw. Jednoczesnie eksport w obrebie UE nie ogranicza sie wytgcznie do Niemiec, istotne znaczenie majg réwniez Francja, Niderlandy, Czechy
i Wtochy, co $wiadczy o relatywnie szerokiej obecnosci polskiej zywnosci na rynku unijnym.

®  Rynki pozaunijne majg wyraznie mniejsze znaczenie. Najwazniejszym z nich pozostaje Zjednoczone Krélestwo z udziatem 7%, podczas gdy Ukraina i USA
odpowiadajg odpowiednio za 2% i 1% eksportu. Oznacza to, ze mimo postepujacej dywersyfikacji geograficznej polska branza spozywcza pozostaje
w duzym stopniu zalezna od warunkdow popytowych, regulacyjnych i konkurencyjnych w UE.

Zrédto: Krajowy Osrodek Wsparcia Rolnictwa —,,Rekordowy eksport artykutéw rolno-spozywczych z Polski w 2025_r”"
*Dane obejmujg artykuty rolno-spozywcze ogétem, nie wytacznie produkty przetworzone.



ZADLUZENIE SEKTORA MALEJE, ALE POZOSTAIJE

ZROZNICOWANE MIEDZY BRANZAMI

Wskaznik zobowigzan (dziat 10)

41% 41%

39%
38%
37%

2021 2022 2023 2024 2025

Wskaznik zadtuzenia z podziatem na klasy w 2025 r.
54%
42%  45%  44% 42%

0,
33% 30%  30% 4%

10.1 10.2 10.3 10.4 10.5 10.6 10.7 10.8 10.9

Wskaznik zobowigzan systematycznie spada z 41% w latach 2021-
2022 do 37% w 2025 r., co wskazuje na nizsza dzwignie finansowa
i wiekszg odpornos¢ bilansowa sektora w warunkach podwyzszonych
kosztéw finansowani.

Spadek zadtuzenia wynika z poprawy wynikdéw finansowych po okresie
wysokiej inflacji, a takze ostrozniejszego podejscia firm do finansowania
zewnetrznego w warunkach wysokich stop procentowych.

Poziom zadtuzenia jest silnie zréznicowany miedzy segmentami, co
pokazuje rdézna intensywnos¢ kapitatowa i ryzyk operacyjnych
w poszczegolnych branzach.

Najwyzszy poziom zadtuzenia wystepuje w produkgji olejow i ttuszczow
(10.4 — 54%).

Relatywnie wysokie wskazniki zadtuzenia widoczne s3g takze
w segmentach miesa (10.1 — 42%) oraz przetwodrstwa owocow
i warzyw (10.3 — 44%), ktére charakteryzujg sie duzg skalg dziatalnosci
i wysokim udziatem kosztéw surowcowych.

Najnizsze zadtuzenie wystepuje w segmentach piekarnictwa i wyrobow
macznych (10.7 — 30%) oraz pozostatych artykutéw spozywczych (10.8
— 30%), co prawdopodobnie wskazuje na bardziej stabilne modele
dziatalnosci lub mniejsza kapitatochtonnosé.

Zrédto: GUS, Pontinfo — dane dla przedsiebiorstw zatr. powyzej 9 0séb — 10.1 Przetwarzanie miesa, 10.2 Przetwarzanie ryb, skorupiakow i mieczakdw, 10.3 Przetwarzanie
owocdow i warzyw, 10.4 Produkcja olejow i ttuszczdw, 10.5 Wytwarzanie wyrobéw mleczarskich, 10.6 Wytwarzanie wyrobdw przemiatu zbéz, 10.7 Produkcja wyrobdw
piekarskich i macznych, 10.8 Produkcja pozostatych artykutéw spozywczych, 10.9 Produkcja gotowych pasz i karm dla zwierzat, 10 PRODUKCJA ARTYKUtOW SPOZYWCZYCH




PLYNNOSC SEKTORA POPRAWIA SIE, CO OGRANICZA RYZYKO

KROTKOTERMINOWE

Wskaznik ptynnosci* (dziat 10)
1.73
1.68

1.49 1.50

2021 2022 2023 2024 2025

Wskaznik ptynnosci z podziatem na klasy w 2025 r.

oo 2.12
. 1.86
1.73 1.76
151 162 1.65

1.32

10.1 10.2 10.3 10.4 10.5 10.6 10.7 10.8 10.9

Wskaznik ptynnosci systematycznie rosnie, z 1,49 w 2021 r. do 1,73
w 2025 r., co wskazuje na poprawe zdolnosci przedsiebiorstw do
regulowania biezgcych zobowigzan.

Najwieksza poprawa nastgpita w latach 2022-2023, co byto zwigzane
z wysoka inflacjg, wzrostem przychodéw nominalnych oraz
dostosowaniem kapitatu obrotowego.

Poziom ptynnosci w 2025 r. mozna uznad za bezpieczny, co oznacza
ograniczone ryzyko utraty zdolnosci do regulowania zobowigzan
krotkoterminowych na poziomie catego sektora.

Widoczne jest istotne zréznicowanie miedzy segmentami, co wskazuje
na rozne modele operacyjne i potrzeby w zakresie kapitatu obrotowego.

Najwyzsza ptynnosc¢ wystepuje w segmentach takich jak produkcja pasz
(109 - 2,12) oraz wyroby piekarnicze (10.7 - 1,89), co sugeruje
relatywnie stabilne przeptywy pieniezne.

Najnizszy poziom ptynnosci widoczny jest w produkcji olejow
i ttuszczéw (10.4 - 1,32).

Zrédto: GUS, Pontinfo — dane dla przedsiebiorstw zatr. powyzej 9 0séb — 10.1 Przetwarzanie miesa, 10.2 Przetwarzanie ryb, skorupiakow i mieczakdw, 10.3 Przetwarzanie
owocdow i warzyw, 10.4 Produkcja olejow i ttuszczdw, 10.5 Wytwarzanie wyrobéw mleczarskich, 10.6 Wytwarzanie wyrobdw przemiatu zbéz, 10.7 Produkcja wyrobdw
piekarskich i macznych, 10.8 Produkcja pozostatych artykutéw spozywczych, 10.9 Produkcja gotowych pasz i karm dla zwierzat, 10 PRODUKCJA ARTYKUtOW SPOZYWCZYCH

* Wskaznik ptynnosci biezacej




NAKELADY INWESTYCYJNE ROSNA, CO WSPIERA MODERNIZACIE
| DLUGOTERMINOWA KONKURENCYJNOSC SEKTORA

Naktady inwestycyjne (dziat 10)

1.53 1.48 151 151 B Naktady inwestycyjne w sektorze systematycznie rosty, z 9,8 mld PLN
w 2021 r. do 14,9 mld PLN w 2025 r., co oznacza wyrazne zwigkszenie
13 205 14 863 aktywnosci inwestycyjnej przedsiebiorstw.

1.38

11 4 11915
9820 38

Wskaznik Capex / Amortyzacja utrzymywat sie przez caty okres powyzej
1,0, a w latach 2022-2025 wynosit ok. 1,5, co oznacza, ze firmy

inwestowaty wiecej niz wynosito odtworzenie majatku trwatego.
2021 2022 2023 2024 2025

Najwyzsza sktonnos¢ do inwestowania w 2025 r. wystepowata
w wyrobach piekarniczych i macznych (10.7 - 1,86) oraz
w mleczarstwie (10.5 - 1,82).

Capex* (mln PLN) e Capex / Amortyzacja

. . Relatywnie wysokie wskazniki inwestycyjne widoczne s3 takze
Capex / Amortyzacja z podziatem na klasy w 2025 r.

1.86 . . .
1.74 1.82 1.62 zbozowo-mtynarskim (106 - 1,62), co sugeruje aktywne

1.44 1.40
119 1.10 1.09

w przetworstwie owocéw i warzyw (10.3 — 1,74) oraz w przemysle

dostosowywanie mocy i technologii produkcyjnych.

Najnizszy wskaznik Capex / Amortyzacja wystepuje w produkcji pasz
(10.9 - 1,09) oraz w produkcji olejéw i ttuszczow (10.4 — 1,10), co
prawdopodobnie oznacza bardziej zachowawcze podejscie do
101 102 103 104 105 106 107 108 109 inwestycji lub nizsza presje modernizacyjna.

Zrédto: GUS, Pontinfo — dane dla przedsiebiorstw zatr. powyzej 9 0séb — 10.1 Przetwarzanie miesa, 10.2 Przetwarzanie ryb, skorupiakow i mieczakdw, 10.3 Przetwarzanie
owocdow i warzyw, 10.4 Produkcja olejow i ttuszczdw, 10.5 Wytwarzanie wyrobéw mleczarskich, 10.6 Wytwarzanie wyrobdw przemiatu zbéz, 10.7 Produkcja wyrobdw
piekarskich i macznych, 10.8 Produkcja pozostatych artykutéw spozywczych, 10.9 Produkcja gotowych pasz i karm dla zwierzat, 10 PRODUKCJA ARTYKUtOW SPOZYWCZYCH

*Capex — Naktady inwestycyjne






PRESJA KOSZTOWA SLABNIE, ALE NIE ZNIKA Z RACHUNKU

PRODUCENTOW

Dynamika kosztéw w 2025 oraz CAGR (21-25)
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Struktura kosztow rodzajowych
energia; 2.1%

ustugi obce;
materiaty; 62.8% 10.1%

wynagrodzenia;
10.5%

WSTiM; 10.6%

\\ pozostate; 1.4%

amortyzacja; 2.5%

Najwiekszg czes¢ kosztow sektora spozywczego stanowia surowce
i materiaty, dlatego zmienno$¢ cen produktéw rolnych, miesa, mleka,
zbdz, cukru czy olejow bezposrednio wptywa na wyniki producentow.

Rentownos$¢ branzy zalezy nie tylko od cen surowcéw, ale réwniez od
kosztow  pracy, opakowan, logistyki, ustug zewnetrznych
i finansowania. Nawet jesli pojedyncze kategorie majg mniejszy udziat
w kosztach, ich jednoczesny wzrost moze istotnie obcigza¢ marze.

W ostatnich latach widoczna jest czesciowa normalizacja kosztow
surowcowych i transportowych, jednak poziom wielu kosztéw
pozostaje wyzszy niz przed okresem wysokiej inflacji.

W przeciwienstwie do czesci surowcdw, koszty wynagrodzen maja
bardziej trwaty charakter i trudniej ulegaja obnizeniu. To zwieksza
presje na automatyzacje, poprawe produktywnosci i ograniczanie
kosztéw jednostkowych.

Przy ograniczonej mozliwosci dalszego przenoszenia kosztéw na ceny
sprzedazy, kluczowe znaczenie zyskujg skala dziatalnosci, efektywnosé
operacyjna, automatyzacja oraz zdolnos$¢ do zarzadzania zakupami
i kontraktami.

Zrédto: opracowanie DAM Alior na podstawie danych GUS dane dla dziatu 10 PRODUKCJA ARTYKUEOW SPOZYWCZYCH; dane dla przedsiebiorstw zatrudniajacych powyzej 9

0sa6b.
*WSTIiM — Wartosc sprzedanych towardw i materiatéow




SZOK ENERGETYCZNY WYGASL, ALE PODWY2$ZC_)NE CENY
ENERGII NADAL OBCIAZAJA KOSZTY PRODUKCII ZYWNOSCI

Ceny energii elektrycznej dla odbiorcow

05

. . %
niebedacych gospodarstwami domowymi ®  Dla branzy spozywczej energia jest istotna nie tylko jako koszt
0.4 bezposredni, ale réwniez jako czynnik wptywajgcy na koszty chtodzenia,
0.3 mrozenia, magazynowania, logistyki, opakowan i ustug zewnetrznych
0.2
B Po szoku energetycznym z lat 2021-2022 ceny energii wyraznie sie
0.1 ustabilizowaty, jednak zaréwno ceny energii elektrycznej, jak i gazu
0 pozostajg powyzej poziomow sprzed kryzysu energetycznego.
H2 2021 H2 2022 H2 2023 H2 2024 H2 2025
UE Czechy Niemcy Polska — Wegry ®  Polska pozostaje w grupie krajéw o relatywnie wysokich cenach energii
dla przedsiebiorstw, choc¢ skala wzrostu byta nizsza niz w najbardziej
dotknietych rynkach regionu, takich jak Wegry czy Czechy.
Ceny gazu i energii elektrycznej
1000 300 B Spadek cen gazu TTF po szczycie z 2022 r. ograniczyt presje kosztowa,
ale ceny gazu nadal pozostaja zmienne, co utrudnia planowanie
500 A 200 kosztow w segmentach wykorzystujgcych obrdbke cieplng, suszenie,
j 100 pasteryzacje lub produkcje w trybie ciggtym.
———
0 0
mar 17 mar 18 mar 19 mar 20 mar 21 mar 22 mar 23 mar 24 mar 25 ®  Ceny energii elektrycznej w Polsce obnizyty sie wzgledem szczytu, ale
nie wrocity do pozioméw z lat 2017-2020, co oznacza utrzymanie
e Ceny energii elektrycznej (PLN/MWh, lo)** Ceny gazu (EUR/MWAh, po)***

podwyzszonej bazy kosztowej dla zaktaddw produkcyjnych.

Zrédto: Bloomberg, URE, EUROSTAT

* ceny energii dla przedsiebiorstw w ujeciu poréwnywalnym miedzy krajami, z uwzglednieniem sity nabywczej
** Srednia kwartalna cena sprzedazy energii elektrycznej na rynku konkurencyjnym

*** notowahia holenderskieqao gazu TTF (Title Transfer Facility)



GLOBALNE CENY ZYWNOSCI POZOSTAJA PONIZE) SZCZYTU Z
2022 R., ALE WYBRANE SUROWCE NADAL GENERUJA PRESJE
KOSZTOWA
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FAO food price index (2014-2016 = 100)
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Globalne ceny zywnosci osiggnety szczyt w 2022 r., kiedy indeks FAO oraz wiekszo$¢ gtdwnych komponentdw wyraznie wzrosty wzgledem lat 2019-
2021. Byt to okres najsilniejszej presji surowcowej dla producentéw zywnosci.

Po 2022 r. nastgpita czesciowa normalizacja cen, szczegdlnie w przypadku zbdz i indeksu ogdlnego FAO, jednak poziomy cen pozostajg relatywnie wysokie
wzgledem okresu sprzed szoku inflacyjnego.

Zmiany cen sg silnie zréznicowane miedzy kategoriami. Ceny zbdz po szczycie w 2022 r. wyraznie spadty, natomiast ceny miesa i nabiatu pozostajg bardziej
odporne, a w czesci okresdw ponownie rosty.

Dla przetwodrstwa zywnosci oznacza to mniejszg, ale nadal istotng niepewnosc¢ kosztowa. Spadek czesci indeksdw ogranicza presje na marze, lecz
zmiennosc surowcow utrudnia planowanie cen i kontraktacje.

Zrédto: Food and agriculture organization of the united nations (FAQ)
* Srednia cena za okres |-V 2026




KOSZTY PRACY W SEKTORZE SPOZYWCZYM ROSNA SZYBCIE)
NIZ ZATRUDNIENIE

Koszt wynagrodzen na 1 pracownika w sektorze B Koszt wynagrodzen na jednego pracownika wzrést z 79,7 tys. PLN
w 2021 r. do 125,9 tys. PLN w 2025 r., co oznacza istotny wzrost presji
125.9 kosztowej po stronie producentéw zywnosci.

113.9
100.3

79.7 88.8

B Dynamika kosztéw pracy pozostawata wysoka w catym analizowanym
okresie, szczegdlnie w latach 2022-2024, kiedy wzrost wynagrodzen

— \
byt wyraznie dwucyfrowy.

2021 2022 2023 2024 2025
B Zatrudnienie w sektorze odbudowuje sie po spadku z 2021 roku. Liczba

pracownikéw wzrosta z 308,9 tys. w 2021 r. do 324,5 tys. w 2025 .,
przekraczajac sredni poziom z lat 2016-2020.

Koszt wynagrodzen na jednego pracownika (tys. PLN, lo) @ Dynamika (%, r/r, po)

®  Rosngce jednoczesnie zatrudnienie i koszt jednostkowy pracy
Zatrudnienie w sektorze zwiekszaja presje na marze, szczegdlnie w bardziej pracochtonnych
3245 segmentach branzy, takich jak przetwdrstwo miesa, piekarnictwo czy

316.7 315.9 produkcja wyrobdw gotowych.
308.9 309.2 3108

/ =

érednia 16- 2021 2022 2023 2024 2025 efektywnosci  operacyjnej, aby ogranicza¢  wzrost  kosztow
20 jednostkowych i utrzymywac konkurencyjnosc¢ cenowa.

Wysoka presja ptacowa wzmacnia potrzebe automatyzacji i poprawy

Zatrudnienie (tys. os., lo) e Dynamika (%, r/r, po)

Zrédto: opracowanie DAM Alior na podstawie danych GUS dane dla dziatu 10 PRODUKCJA ARTYKULOW SPOZYWCZYCH: dane dla przedsiebiorstw zatrudniajacych powyzej 9
0sa6b.



OPOZNIONA TRANSMISJA CEN OGRANICZA PRESJE NA
KONSUMENTOW, ALE NIE GWARANTUJE TRWALEJ POPRAWY
MARZ

Dynamika cen zywnoéci: PPI vs CPI ® W latach 2021-2022 presja kosztowa najmocniej uderzyta
40% w producentdw. PPl zywnosci wzrdst szybciej i silniej niz CPI, osiggajac
30% szczyt blisko 30% r/r. Wazrost cen detalicznych nastepowat
20% z opodznieniem, co wskazuje na stopniowe przenoszenie kosztow
w tancuchu dostaw.
10%
0% o= B Od 2023 r. nastgpito szybkie wygaszenie presji po stronie producentow,
-10% a PPl zywnosci przeszedt w wartosci ujemne. CPIl pozostawat jednak
sty 21 lip 21 sty 22 lip 22 sty 23 lip 23 sty 24 lip 24 sty 25 lip 25 sty 26 dodatni, co pokazuje, ze ceny detaliczne dostosowujg sig¢ wolniej niz
PP - 2ywno&¢ (%, r/r) CPI - 2ywno&é (%. r/r) ceny producentow.
®  Poprawa otoczenia cenowego przetozyta sie na odbudowe marzy
EBITDA w 2023 r., jednak efekt nie byt trwaty. W latach 2024-2025
marza dla dziatu 10 ustabilizowata sie ponizej poziomu szczytowego.
Marza EBITDA (%) -

Rentownos$¢ pozostaje silnie zréznicowana miedzy segmentami, czesé
branz utrzymuje relatywnie wysokie marze, podczas gdy inne pozostajg

pod wieksza presjg kosztowa i konkurencyjna.

W kolejnych latach poprawa marz bedzie zaleze¢ mniej od podwyzek
cen, a bardziej od efektywnosci kosztowej, automatyzacji, skali

produkcji oraz zdolnosci do zarzadzania kosztami pracy, energii
2021 2022 2023 2024 2025 i surowcéw.

Zrédto: GUS — Biuletyn statystyczny 04/2026 tabela 33 ,wskaZniki cen produkcji sprze(janej przemystu” oraz tabela 40 ~wskazniki cen towardw i ustug konsumpcyjnych”
Pontinfo — dane dla przedsiebiorstw zatr. powyzej 9 oséb —10 PRODUKCJA ARTYKUtOW SPOZYWCZYCH



KOSZTY TRANSPORTU | MAGAZYNOWANIA USTABILIZOWALY
SIE, ALE POZOSTAJA WRAZLIWE NA CENY PALIW

Ceny transportu i gospodarki magazynowej

(poprzedni rok = 100) ®  Najsilniejsza presja kosztowa w transporcie przypadta na 2022 r., gdzie
190 wskaznik cen transportu wzrdst wtedy wyraznie powyzej poziomu 115-
115 120, co zbiegto sie z gwattownym wzrostem cen ropy Brent.
110

105 — \/__\_—, B 0Od 2023 r. dynamika cen transportu wyraznie wyhamowata, a w latach
100 =

2024-2025 wskaznik oscylowat blisko poziomu 100, co oznacza
95 - . , ;..

stabilizacje kosztow ustug transportowych po wczesniejszym szoku.
90

mar 21wrz 21mar 22wrz 22mar 23wrz 23mar 24wrz 24mar 25wrz 25mar 2¢€

= Ceny transportu* Ceny gospodarki magazynowej ®  Ceny gospodarki magazynowej rosty tagodniej niz ceny transportu, co
wskazuje, ze magazynowanie byto bardziej stabilnym komponentem
kosztowym niz transport drogowy.

Notowania ropy brent (USD/bbl, lo
Py ( ) ®  Odbicie cen ropy na poczatku 2026 r. pokazuje, ze ryzyko kosztowe

w logistyce nie znikneto i wzrost cen paliw przetozy sie na wyzsze

Ho koszty dystrybucji i dostaw.
90
70 ®  Dla producentdéw zywnosci logistyka pozostaje istotnym kosztem
posrednim, szczegdlnie przy wysokim znaczeniu dostaw do sieci
20 handlowych, krétkich terminach realizacji, produktach $wiezych oraz
mar 21 mar 22 mar 23 mar 24 mar 25 mar 26

koniecznosci utrzymania tancucha chtodniczego.

Zrédto: Bloomberg, GUS — Biuletyn Statystyczny 04/2026 Tabela 36 ,,wskazZniki cen ustug transportu i gospodarki magazynowej oraz telekomunikacji”






MAPA RYZYK

/ \ Rosnace wymogi regulacyjne i ESG bedg coraz mocniej wptywad na koszty funkcjonowania producentdw zywnosci. Dotyczy to m.in.
opakowan, recyklingu, raportowania $rodowiskowego, $ladu weglowego, dobrostanu zwierzat, bezpieczenstwa zywnosci oraz
certyfikacji jakos$ciowej. Dla duzych firm regulacje mogg stac¢ sie elementem przewagi konkurencyjnej, poniewaz wigksze podmioty
tatwiej finansujg modernizacje, automatyzacje i procesy certyfikacyjne. Dla mniejszych producentéw te same wymogi moga jednak
oznaczac wzrost kosztéw administracyjnych i inwestycyjnych. W dtuzszym okresie przewage beda zyskiwad firmy zdolne do spetniania
\ / wymogodw sieci handlowych i regulacji UE bez istotnego pogorszenia rentownosci

Regulacje i ESG

/ \ Napiecia na Bliskim Wschodzie, szczegdlnie wokét relacji USA-Iran i bezpieczenstwa zeglugi przez Ciesnine Ormuz, pozostajg istotnym
ryzykiem kosztowym dla sektora spozywczego. Ciesnina Ormuz jest jednym z kluczowych swiatowych szlakdw energetycznych,
wedtug CRS przez ten obszar przechodzi ok. 27% $wiatowego morskiego handlu ropg i produktami ropopochodnymi oraz ok. 20%
globalnego handlu LNG. Zaktécenia w tym regionie moga wiec szybko przektadacd sie na wzrost cen ropy, gazu, paliw transportowych
i kosztow energii. Dla polskich producentdw zywnosci oznacza to ryzyko wzrostu kosztédw posrednich, szczegdlnie transportu,
magazynowania chtodniczego, opakowan, nawozdéw i energii wykorzystywanej w procesach produkcyjnych. Nawet jesli wiekszos¢
Bliski Wschad polskiego eksportu trafia do UE i nie zalezy bezposrednio od frachtu morskiego przez Bliski Wschéd, globalny wzrost cen ropy lub gazu
bedzie podnosi¢ koszty logistyki drogowej, produkcji opakowan oraz surowcdédw rolnych. IEA wskazywata, ze zaktdcenia w regionie
tworzyty najwieksze zaburzenie podazy ropy w historii globalnego rynku, a ceny ropy i gazu reagowaty silnym wzrostem na
ograniczenia przeptywow przez Ormuz. W krétkim terminie ryzyko mogto zostac czesciowo ograniczone przez doniesienia o wstepnym
porozumieniu USA-Iran i planowanym ponownym otwarciu Ciesniny Ormuz, po ktdrym ceny ropy spadty. Jednoczesnie szczegoty
trwatego porozumienia pozostawaty przedmiotem dalszych negocjacji, dlatego dla producentdéw zywnosci najwazniejszy wniosek jest
k / taki, ze geopolityka nadal moze szybko zmienia¢ warunki kosztowe sektora.

Zrédto: analiza DAM Alior.



MAPA RYZYK

Konkurencja
wewnatrz UE i
presja cenowa

Ryzyka
pogodowe / El
Nino

Ryzyko
walutowe i
surowce
globalne.

Zrédto: analiza DAM Alior.

Polscy producenci zywnosci konkurujg nie tylko z dostawcami spoza UE, ale rédwniez z duzymi producentami z innych krajéw
wspdlnego rynku. Dotyczy to szczegdlnie kategorii masowych, takich jak mieso, nabiat, pieczywo pakowane, mrozonki, dania gotowe
czy produkty private label. W tych segmentach cena, skala dostaw, powtarzalnos¢ jakosci i zdolnos¢ obstugi duzych sieci handlowych
maja kluczowe znaczenie. Wzrost kosztéw pracy, energii, logistyki i regulacji ogranicza jednak mozliwosé dalszego konkurowania
wytgcznie niskim kosztem. W efekcie wiekszg odpornosé beda miaty firmy o duzej skali, wysokiej automatyzacji i lepszej kontroli
kosztow jednostkowych.

Zjawiska pogodowe zwigzane z ENSO zwiekszajg zmiennosé plondw i cen surowcow rolnych, szczegdlnie zbdz, cukru, olejow, kakao,
kawy i pasz. Dla polskich przetwdrcow jest to gtownie ryzyko posrednie. Globalne zaburzenia podazy mogg podnosic¢ koszty surowcéw
i komponentéw, utrudniad¢ kontraktacje oraz zwiekszad presje na marze w segmentach silnie zaleznych od produktéw rolnych.
Najbardziej narazone sg branze surowcowe i paszowe, piekarnictwo, stodycze, oleje i ttuszcze, mieso oraz nabiat.

Silna pozycja eksportowa sektora oznacza ekspozycje na zmiany kurséw walut, szczegdlnie w relacjach z rynkami UE, Wielkg Brytanig
i krajami pozaunijnymi. Z drugiej strony czes$¢ surowcdw i komponentéw (m.in. kakao, kawa, oleje, ryby, dodatki technologiczne czy
wybrane opakowania) jest powigzana z globalnymi rynkami towarowymi i rozliczana w walutach obcych. W efekcie kursy walut
wptywajg zarowno na przychody eksportowe, jak i koszty zakupu importowanych komponentow.
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Rosngca presja kosztowa oraz konkurencja cenowa ograniczaja potencjat wzrostu wartosci sprzedazy i marz w segmentach surowcowych
i niskoprzetworzonych. Jednoczesnie obserwowane trendy konsumenckie takie jak convenience, zdrowie i funkcjonalnos$é, sprzyjaja rozwojowi
produktdw o wyzszej wartosci dodanej, np. dan gotowych, produktéw wysokobiatkowych czy zywnosci funkcjonalnej. W efekcie to wtasnie produkty
przetworzone, a nie surowce, bedg w wiekszym stopniu odpowiadad za wzrost wartos$ci sprzedazy i marz branzy.

Znaczenie marek wtasnych w Europie wzrasta i wzmacnia role sieci handlowych jako kluczowego kanatu sprzedazy. Private label nie jest juz tylko
segmentem niskiej ceny i coraz czesciej obejmuje takze segment jakosciowy i premium. Dla producentéw oznacza to mozliwo$¢ stabilizacji
wolumendw produkgji, ale jednoczesnie wiekszg presje cenowgq i koniecznosé utrzymania wysokiej efektywnosci operacyjne;j.

Zwiekszajgce sie znaczenie kosztéw opakowan, transportu i regulacji Srodowiskowych wymusza zmiany w modelu operacyjnym firm. Optymalizacja
materiatow, rozwdj opakowan nadajgcych sie do recyklingu oraz skracanie tancuchéw dostaw pozwalajg ograniczaé koszty i jednoczesnie
odpowiadad na wymagania regulacyjne oraz oczekiwania konsumentow.

Wzrost kosztéow pracy oraz ograniczona dostepnos$c¢ pracownikdw zwiekszaja znaczenie inwestycji w automatyzacje, cyfryzacje i optymalizacje
procesow. Dotyczy to zardwno produkgji, jak i zarzadzania energia, logistyka czy wykorzystaniem surowcow. W kolejnych latach to wtasnie
produktywnosé i efektywnosé kosztowa bedg jednym z kluczowych czynnikéw decydujgcych o rentownosci firm.

Polska posiada silng pozycje eksportowa, jednak dalszy wzrost bedzie coraz bardziej zalezat od struktury eksportu, a nie tylko jego skali. Najwiekszy
potencjat dotyczy produktow przetworzonych, markowych oraz segmentu convenience. Rozwdj sprzedazy poza UE oraz dywersyfikacja kierunkow
eksportu moga dodatkowo ograniczac ryzyko zwigzane z konkurencjg na rynku unijnym.

Zmiana $wiadomosci konsumentdw w zakresie zdrowia i jakosci diety tworzy przestrzen dla rozwoju nowych kategorii produktéw. Dotyczy to przede
wszystkim produktéw o prostym sktadzie (clean label), zywnosci funkcjonalnej, produktow wysokobiatkowych oraz rozwigzan odpowiadajgcych na
konkretne potrzeby zywieniowe. W potgczeniu z trendem wygody daje to potencjat wzrostu w segmentach o wyzszej wartosci dodanej.
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Sektor przetworstwa zywnosci pozostaje jednym z filaréw polskiego przemystu. Jest najwiekszym segmentem krajowego przetwdrstwa przemystowego
i w 2025 r. rozwijat sie szybciej niz przetwdrstwo ogétem. Branza korzysta z relatywnie odpornego popytu, duzej skali dziatalnosci oraz silnej pozycji w
europejskich tancuchach dostaw.

Eksport pozostaje kluczowym stabilizatorem sektora i osigga rekordowe poziomy, wzmacniajac skale dziatalnosci krajowych producentéw. Jednoczesnie jego
struktura nadal w duzej mierze opiera sie na produktach masowych i podstawowych, takich jak mieso, zboza, cukier, nabiat czy ryby. Oznacza to, ze dalszy wzrost
wartosci sprzedazy bedzie wymagat wiekszego udziatu produktow bardziej przetworzonych, markowych i o wyzszej wartosci dodane;.

Kondycja finansowa sektora pozostaje relatywnie dobra, ale sytuacja poszczegdlnych segmentéw jest zréznicowana. Poprawa ptynnosci, nizsza dZzwignia
finansowa i rosngce naktady inwestycyjne wskazujg na zdolnos$¢ branzy do adaptacji i modernizacji. Jednoczesnie presja kosztowa, szczegdlnie w obszarze
surowcdw, pracy, energii i logistyki, nadal ogranicza przestrzen do trwatej poprawy marz.

Przewaga konkurencyjna branzy bedzie coraz mniej zaleze¢ wytacznie od niskich kosztow, a coraz bardziej od automatyzacji, efektywnosci operacyjnej,
kontroli kosztéw jednostkowych oraz rozwoju produktéw odpowiadajacych na zmieniajace sie preferencje konsumentéw. Najwiekszy potencjat majg firmy,
ktdre tgcza skale, stabilng sytuacje finansowa i inwestycje w produkty bardziej przetworzone, funkcjonalne oraz wyzej marzowe.




SKROTY, INFORMACJA PRAWNA, DAM ALIOR

Skroty i definicje poje¢ uzywanych w raporcie
1H/ 2H - dane za pierwsza/druga potowe roku
Q1/Q2/Q3/Q4-dane kwartalne

CAGR - compound annual growth rate, przecietna roczna stopa wzrostu w analizowanym
okresie

lo — lewa o$

po — prawa 0$

PP — polipropylen

Capex — Naktady inwestycyjne

WSTIiM — Wartosc sprzedanych towardw i materiatow

Gdzie nas znalez¢

n Serwis ekonomiczny
ul@

Diaat Anakz Makroekonomicanych

tﬂﬁ! |
ﬂﬂﬁl

Intranet WWW X/ Twitter

Informacja prawna

Powyzszy materiat (dalej Materiat) zostat przygotowany przez Dziat Analiz Makroekonomicznych Alior Bank SA. Wtascicielem
Materiatu jest Alior Bank Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie. Powielanie badz publikowanie Materiatu lub jego czesci bez
pisemnej zgody Alior Bank S.A. jest zabronione. Materiat ma charakter informacyjny, w szczegdlnosci nie stanowi:
rekomendacji inwestycyjnej w rozumieniu Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) NR 596/2014 z dnia 16
kwietnia 2014 r. w sprawie naduzyé na rynku (rozporzadzenie w sprawie naduzyé na rynku) oraz uchylajace dyrektywe
2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i Rady i dyrektywy Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE, rekomendacji
udzielonej w zwiazku ze $wiadczeniem ustugi doradztwa inwestycyjnego (ustuga doradztwa inwestycyjnego jest $wiadczona
na podstawie odrebnej umowy o doradztwo inwestycyjne), porady inwestycyjnej o charakterze ogdlnym, badania
inwestycyjnego, jak réwniez nie moze by¢ traktowany jako ustuga doradztwa podatkowego badZ prawnego. Alior Bank S.A.
podjat starania aby Materiat zostat sporzadzony w sposéb rzetelny, z zachowaniem zasad metodologicznej poprawnosci oraz z
nalezyta starannoscia. Materiat wyraza wiedze oraz poglady autoréw wedtug stanu na dzier sporzadzenia. Alior Bank S.A. nie
zobowiazuje sie do aktualizacji Materiatu po dniu publikacji. Materiat zostat sporzadzony na podstawie ogdlnodostepnych
informacji, uznanych przez Dziat Analiz Makroekonomicznych za wiarygodne, przy czym Alior Bank S.A. ani sporzadzajacy
Materiat pracownicy nie ponosza odpowiedzialnosci za rzetelnos$é oraz prawdziwos$é materiatéw zrédtowych sporzadzonych
przez podmioty trzecie, a wykorzystanych do opracowania Materiatu. Materiat moze zawiera¢ prognozy co do zdarzen
przysztych, ktére sa niepewne oraz sg obaczone ryzykiem btedu. Podejmujac decyzje inwestycyjne Klient powinien kierowac sie
wtasna, niezalezna ocena. Klient ponosi petna odpowiedzialnos¢ za skutki swoich decyzji inwestycyjnych. Zrédtem danych sa
m.in. GUS, Eurostat, NBP, media finansowo-ekonomiczne oraz branzowe.

Inne opracowania DAM Alior

Karawana jedzie =

dalej

MASOWZIER

Raporty sektorowe Prognozy

.

Codzienny raport ~Makrowizjer”,
makroekonomiczne makroekonomiczny komentarze specjalne



https://alior.sharepoint.com/sites/TrendyiAnalizy
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