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WSTEP

W raporcie przedstawiamy ocene sytuacji w branzy PKD 43.21
~Wykonywanie instalacji elektrycznych”. Szczegdtowa definicje,
jakie firmy zaliczajg sie do tego sektora, umiescilismy na koncu
raportu.

W momencie publikacji tego opracowania najnowsze dostepne
dane GUS na temat wynikdw finansowych branzy dotyczyty
pierwszej potowy 2026 r. ChcieliSmy jednak unikng¢ podawania
wynikow potrocznych, mniej miarodajnych ze wzgledu m.in. na
wahania sezonowe. W zwigzku z tym w raporcie w wiekszosci
miejsc prezentujemy wyniki finansowe zannualizowane poprzez
potaczenie wynikdéw z pierwszej potowy danego roku z wynikami
drugiej potowy roku poprzedniego. Informacje o sposobie
zagregowania danych zastosowanym w danym przypadku
podajemy w przypisach.

Wiekszos¢ przedstawionych w raporcie informacji na temat sektora
43.21 dotyczy zbiorowosci firm zatrudniajacych 9+ oséb, chyba ze
w danym miejscu zaznaczono inaczej.

W  tresci raportu, aby zachowac czytelnos$é¢, podajemy tylko
wybrane dane; bardziej wyczerpujacy ich zestaw mozna znalezé
w tabeli w korncowej czesci opracowania.

SPIS TRESCI

Charakterystyka sektora

Woyniki finansowe sektora

Perspektywy rozwoju branzy

Podsumowanie i zestawienie danych

Definicja sektora, wyjasnienia terminow
i skrotow







43.21 TO BRANZA SREDNIE) WIELKOSCI, OBSLUGUJACA GLOWNIE
KLIENTOW KRAJOWYCH. ROZDROBNIONA | KONKURENCYJNA

Struktura zbiorowosci firm z sektora 43.21 (firmy 9+) Odbiorcy ustug branzy 43.21

Podmioty dziatajgce w sektorze realizujg zlecenia zaréwno na rzecz klientow
B2B, jak i dla odbiorcow indywidualnych. Na wyniki branzy jako catosci rzutuja
jednak gtownie duze kontrakty, realizowane przez duze i $rednie firmy dla

Sektor og6tem:

) , Firmy 50 i wiecej , a.. T /
Firmy 10-49 oséb ok. 450 firm 0s6b generalnych wykonawcéw budowlanych, wytworcow energii i operatorow

o
. 5°2k0'/85/°ﬂ;md, ok. 13 mid zt ok. 15% firm infrastruktury przesytowej, a indywidualng klientele obstugujg przede
oK. o przychodow ok. 48% przychoddéw

przychodu
rocznie

wszystkim mate podmioty. Ponadto, im mniejsza firma, tym wieksze
prawdopodobienistwo, ze pracuje ona jako podwykonawca dla innych
przedsiebiorstw z sektora 43.21.

Klientem branzy jest tez przemyst, dla ktérego analizowany sektor realizuje
m.in. instalacje budynkowe i wewnetrzng infrastrukture dystrybucji energii.

Coraz wiecej podmiotdw z branzy 43.21 zajmuje sie réwniez budowa instalagji
OZE**, zwtaszcza fotowoltaiki. Inne nabierajgce popularnosci pola dziatalnosci
sektora to zaawansowane instalacje w budynkach (automatyka budynkowa,
® Podmioty dziatajace w sektorze to gtéwnie MSP* zatrudniajace sieci LAN, itd.), budowa magazyndw energii i budowa centrow danych.
ponizej 50 osdb; tylko kilka firm ma personel liczniejszy niz 250
pracownikow. Typowe przedsiebiorstwo z analizowanej branzy
osigga roczny przychdd na poziomie 12 mln zt*.

® Branza 43.21, biorgc pod uwage liczbe firm w niej dziatajgcych
oraz ich tgczny przychdd, to sektor sredniej wielkosci.

Firmy z sektora obstugujg prawie wytacznie klientow krajowych (udziat
przychodow z eksportu w 2026: 6%). Wiekszos¢ podmiotdw dziatajacych
w branzy to MSP, co sprzyja prowadzeniu dziatalnosci tylko lokalnie. Mozliwos$c¢

® Branza jest silnie konkurencyjna. Nie ma tez dominujacego lidera: realizacji prac za granicg prawdopodobnie ogranicza tez fakt, ze elektrotechnika
10 najwiekszych podmiotéw odpowiada tacznie za ok. jedna piata to dziedzina obwarowana koniecznoscig posiadania uprawnien i certyfikatéw
jej przychoddw. uznawanych w danym kraju.

Zrédto: opracowanie DAM Alior na podstawie GUS, EMIS, Pontlinfo, informacji ze spétek i informacji wtasnych. *Mediana przychodu w 2025 r. **Wyjasnienia skrétéw i terminéw znajduja sie na koricu
raportu.



25 TYS. FIRM, ALE TYLKO KILKASET Z PRZYCHODEM >10 MLN Zt

Najwieksze firmy dziatajace w sektorze 43.21 Populacja firm w sektorze
Przychéd Zysk/strata . L

Firma w 2025 netto w 2025 Dziatalnodd WWW W sektorze 43.21 dziata szacunkowo 25 000 przedsiebiorstw.
(mln zt) (mln zt) Z tej liczby zdecydowana wigkszos¢ to mikrofirmy, gtownie

Generalny wykonawca w budownictwie specjalistycznym, m.in. jednogsobowe dziatalnascigospodarcze.

obiekty wojskowe. Budowa linii przesytowych WN. Inst. elektr.dla  www.elektro

Elektrotim S.A. 585 29 , - ) Liczbe podmiotéw, ktdre osiagaja roczny przychdéd powyzej
przemystu. Budowa magazynéw energii. Notowana na GPW. Ma tim.pl . )
umowe o wspétpracy z Polskimi Elektrowniami Jadrowymi. 200 tys. zt szacujemy w sektorze na ok. 5000. Natomiast

) _ ) , przedsiebiorstw z przychodem powyzej 10 mln zt netto rocznie
Wykonawstwo elektroinstalacyjne, produkcja stupow . kraiu okoto 500. Ni . .. Kk 450) i liczb
Elektromontaz oswietleniowych, produkcja rozdzielnic SN i nN. Budowa sieci elektromont Jest w kraju okoto - Nieznacznie mniejsza (ok. ) jest liczba

Rzeszéw S.A. 365 1 elektroenergetycznych, inst. budynkowe BIM, inst. dla data centers, az.com.pl firm, ktére zatrudniajg 9+ osdb.

budowa inst. PV.

) ) Najwieksza cze$¢ przedsiebiorstw z branzy ma siedziby
Budowa linii energetycznych, inst. elektryczne dla farm wiatrowych

El P;o;issmnal 333 56 i PV, instalacje w budynkach, montaz suwnic portowych, wynajem gtprLofessmn w  wojewodztwie mazowieckim, co wigze sie z tamtejsza
p-20.0. stagji transformatorowych. P koncentracja ludnosci oraz duza aktywnoscia gospodarcza
Tauron Nowe Montaz o$wietlenia ulicznego, budowa stacji tadowania pojazdéw  nowe- i budowlang, a takze w rejonie pozostatych duzych miast.
. 229* 13* EV, budowa elektroenergetycznej w obiektach. Budowa farm PV technologie.t
Technologie S.A. . . .
i instalacji kogeneracyjnych. auron.pl
Kabarpol7 Inst. elektryczne, HVAC, teletechniczne i sanitarne, automatyka www.kabarp
Sp. z 0.0. sp. k 227 2 budynkowa, audyty energetyczne ol.pl Udziat
.z0.0.sp. k. , . . ziaty
ELQEnergy SA. 227* -ag* Ic?z:::i;aqe fotowoltaiczne, instalacja magazyndw energii i pomp \r/;\;lv;vl.elqene wojewédztw
- w ogolnej liczbie
Elektromontas 225 11 Pro!ektowaryle i montaz inst. felektryc'zny.ch, auFomatykl, inst. elektromont firm z sektora
Poznak SA sanitarnych i HVAC. Produkcja rozdzielnic SN i nN. az.com 43.21%*
Grupa Taurus Budowa instalacji telekomunikacyjnych, teletechnicznych, grupataurus.
212 39 L.
Sp. z 0.0. swiattowodowych, CaTV. pl
ggtazr’(c)egh 202* 20* Budowa farm PV, magazyndw energii i instalacji do ich obstugi. solartech.pl
. Produkcja stacji transformatorowych, rozdzielnic i innych www.elektro
Elektromontaz- . . . . .
. 199 23 elementow. Ustugi elektrotechniczne dla przemystu i operatorow montaz-
Lublin Sp. z 0.0. .
systemu elektroenergetycznego. Llublin.pl

Zrédto: DAM Alior na podstawie GUS, EMIS, informacji ze spétek i informacji wtasnych. *Dane za 2024 r. **Udziaty obliczono na podstawie danych o siedzibie ok. 4 tys. podmiotéw, ktdre przestaty
wyniki finansowe do KRS i osiggnety przychdd >200 tys. zt.



TRANSFORMACIJA ENERGETYCZNA, MEGAINWESTYCIJE | POSTEP
TECHNICZNY SPRZYJAJA POPYTOWI NA UStUGI SEKTORA

Czynniki rzutujace na kondycje branzy 43.21

Rozbudowa infrastruktury Megainwestycje zawierajace duzy
energetycznej, zrodet OZE, sieci komponent elektryczny: elektrownia
przesytowych jadrowa, morskie farmy wiatrowe, KDP,

Dostepnos¢ funduszy UE na Port Polska (dawniej CPK)

transformacje energetyczng Rozwdj infrastruktury tadowania dla

Automatyzacja przemystu pojazdow EV

Ocieplenie klimatu zwiekszajace popyt

Rosnace koszty zatrudnienia . .
na instalacje AC

specjalistow
Termomodernizacje budynkéw Rozwdj technologiczny, modernizacja
i obiektéw, automatyka budynkowa instalacji w budynkach

Modernizacja infrastruktury wojskowej Popyt na infrastrukture data centers

Poréwnanie dynamiki przychodow branzy 43.21
z dynamika produkcji budowlano-montazowej

30% 13.7% 0 15%
11,4% 10%
0
10% 5%
15,1% 0%
-10% ’
? 13% _po
-30% -10%

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Przychody ogétem 43.21 (% r/r realnie, lo*)
Produkcja budowl.-montazowa podmiotéw budowlanych (po)**

Zmiana produkcji budowlano-montazowej w budownictwie
infrastrukturalnym (nominalnie, r/r, sr. kr. 4-okr.)

60% 48%
40% ,,«';/\T\\ - g
0 __} ..;,‘...-n ""-;.\. .
28;) ______ S — “\‘:;\*o--...,.-, LD
0o ,’l".'_-’—-"’. ®ccccc0ce
-20% =
-40%
Q22021 Q22022 Q22023 Q22024 Q22025 Q2 2026
eseeee Drogi, autostrady Drogi kolejowe
Linie komunik. i energet. Sieci rozdzielcze, linie kablowe
= — Oczyszczalnie = eea=- Ob. przemystowe

® Na kondycje branzy znaczaco rzutuje koniunktura w krajowym budownictwie
— przychody sektora fluktuujg w podobnym rytmie, jak produkcja budowlana.

® Sektorowi sprzyja polityka klimatyczna UE i zwigzana z nig transformacja
energetyczna. Pociggajg one za soba m.in. rozwdj OZE, budowe sieci tadowarek do
pojazdow EV, inwestycje kolejowe, a takze przebudowe sieci przesytu energii.
Zmiane priorytetu z drogownictwa na kolejnictwo juz wida¢ w danych o produkgiji
budowlanej; przyspieszenie w budowach energetycznych dopiero sie zaczyna.

® W najblizszych latach rozpedu majg tez nabra¢ megainwestycje infrastrukturalne
z duzym komponentem elektrycznym, np. budowa elektrowni jadrowej. Powinno to
przetozy¢ sie na dodatkowy popyt na ustugi sektora 43.21.

Zrédto danych o produkcji budowlanej i przychodach sektora: DAM Alior na podstawie danych GUS. *Dynamika realna deflowana wskaZnikiem cen dla sektora PKD 43 za odpowiedni okres. **Dane

dla wszystkich podmiotéw budowlanych.







PRZYCHODY, ZATRUDNIENIE | LICZBA PODMIOTOW

W SEKTORZE ROSNA

Przychody sektora PKD 43.21 (firmy 9+, dane do 1H 2026)

12,7 131
109 11,7
17.5% .
| 6.3 6.3 = 9 7% 03%
"\ ' . 21 70/ ) 1o >
m
10,8% 41%

-7, 7%
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2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
mm Przychody, mld PLN Dynamika przychodow r/r, % realnie*

Zatrudnienie w sektorze 43.21 (firmy 9+, dane do 1H 2026)
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Liczba firm 9+ w sektorze PKD 43.21 (EOP)

Dtugoterminowy trend wzrostowy
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B Liczba Zmiana r/r (%)

Przychody sektora wzrosty w 2018-26 realnie o 46%, po drodze fluktuujac
w rytm koniunktury w budownictwie. Podobne tendencje widaé¢ w dziedzinie
zatrudnienia w branzy.

Wzrost przychoddw sektora w znacznej mierze wynika z rosnacej liczby
obecnych w nim firm (od 2019 zwiekszyta sie o ok. jedna trzecig), cho¢ nie
tylko: w 2018-26 przecietny podmiot z branzy realnie zwiekszyt przychody o ok.
10%. Wbrew rosnacej konkurencji firmom udaje sie wiec poprawiaé¢ wyniki
finansowe, cho¢ w tempie wyraznie wolniejszym, niz rosnie caty rynek.
Rosnace przychody, liczba podmiotéw oraz zatrudnienie sugerujg, ze sektor
znajduje sie w fazie rozwoju.

Zrédto: DAM Alior na podstawie danych GUS. Dane dotyczace przychoddw i zatrudnienia opisane na wykresach jako ,2026” to dane za 12 miesiecy obejmujacych 1H 2026 i 2H 2025; analogicznie
zagregowane sa dane dla lat poprzednich. Dane na temat liczby podmiotdw to dane na koniec roku kalendarzowego. *Dynamiki realne deflowane wskaZnikiem cen produkcji budowlano-montazowej

dla PKD 43 w odpowiednim okresie.




STABILNA RENTOWNOSC, WYNAGRODZENIA GEOWNA
KATEGORIA KOSZTOWA

Rentownos¢ sektora 43.21 (dane do 1H 2026) Struktura kosztow sektora Zmiana wartosci kosztow sektora
7% s i PKD 43.21 w 2026 w 2018-26 (% nominalnie)
Pozostate
Sprzed. tow. .
1% /\/—\_" 78% 80% 204 p . KOSZty Ogo’(em 122%
0 .
) —
7.0% 60% Wynagrodzenia 5% Pozo.state 297%
7% 8,4% 40% 21% - Sprzed. tow. i mat. mEE 58%
0 . Ustugi Wynagrodzenia s 121%
2% 5,5% 5.4% 20% Energia obce )
0.5% 300 Ustugi obce mEEEEEEE 178%
2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 ° .
Energia IS ?43%
Amortyzacja Materiaty Materiaty mEEE 82%
[0)
Marza EBITDA (lo) Marza netto (lo) Odsetek firm rentownych (po)* 2% 31% Amortyzacja IEEEEEEEE 190%

® Rentownos¢ EBITDA branzy w ostatnich latach byta dos¢ stabilna, oscylujac w okolicach 8%. Jednoczesnie jednak powoli spada odsetek podmiotow
osiagajacych zysk netto, co sugeruje, ze sektor rozwarstwia sie. Uwazamy, ze dobre wyniki osiggaja gtownie firmy umiejgce wykorzystac trendy rozwojowe
wystepujace w sektorze (np. OZE, magazyny energii), stabiej radza sobie natomiast podmioty wykonujace tylko proste instalacje, i prawdopodobnie mniejsze.

® Najwieksza kategorig kosztow sektora sa wynagrodzenia personelu: fundusz ptac i ustugi obce odpowiadaja tacznie za ok. 60% kosztow operacyjnych.
Dodatkowo, udziat ustug obcych w ostatnich latach rést (w 2018: 31%), co wigzemy z przechodzeniem pracownikéw etatowych na dziatalno$¢ gospodarcza.
To z kolei jest naszym zdaniem konsekwencja wysokich wynagrodzen w branzy (w 1H 2026 szacunkowo 11 000 zt brutto miesiecznie). Ekspozycja na koszt
ptac, przy jednoczesnej ewolucji rynku w strone bardziej zaawansowanych ustug (co prawdopodobnie jeszcze zwiekszy koszt pracy), sugeruja, ze
w przysztosci koszt wynagrodzen moze wywierac presje na rentownosc¢ sektora.

® Innym ryzykiem dla marz moze by¢ wrazliwos¢ na ceny surowcow i komponentow (31% kosztédw), np. miedzi czy elementdow instalacji PV sprowadzanych
z Chin. W razie wystapienia szokow podazowych koszt zakupu tych materiatdw mogtyby wzrosnad. Zwazywszy jednak dobre perspektywy popytowe branzy,
uwazamy ze powinna ona by¢ w stanie skompensowac ewentualny wzrost kosztéw przez podwyzki cen. Oba ww. ryzyka uznajemy wiec za umiarkowane.

Zrédto: opracowanie DAM Alior na podstawie danych GUS. Dane opisane na wykresach jako ,2026” to dane za 12 miesiecy obejmujacych 1H 2026 i 2H 2025; analogicznie zagregowane sa dane dla
lat poprzednich. *Dane o odsetku firm rentownych podano na koniec danego roku kalendarzowego.



INWESTYCJE POWOLI ROSNA. W BRANZY JEST PRZESTRZEN
DO ZWIEKSZENIA ZADEUZENIA

Zadtuzenie i ptynnos¢ branzy PKD 43.21 (dane do 1H 2026) ® Ptynnos$¢ sektora w ostatnich latach pozostaje na stabilnym i bezpiecznym

80% 6.0 poziomie.

60% 5,0 ® \Wskazniki zadtuzenia branzy po 1H 2026 byty ponizej dtugoterminowych

0% \_/@Q ‘3"8 $rednich, a takze ponizej maksiméw z 2022-23 r., co sugeruje potencjat
2:0 zwiekszenia przez nig zadtuzenia. Za istnieniem takiego potencjatu przemawia tez

20% 10 rosnaca liczba podmiotdw 9+ w sektorze — nowe firmy beda potrzebowaty

0% 0.0 kredytow.

1 202 2021 2022 202 2024 202 202 , . .. . , .
2018 2019 2020 20 0 023 20 025 2026 ® Wskaznik zadtuzenie / EBITDA fluktuowat w ostatnich latach gtéwnie ze wzgledu

—— Wskaznik zadtuzenia (lo) Wskaznik ptynnosci biezacej (po) na wahania wartodci EBITDA (duzy wzrost zwtaszcza w 2023 r.). Wskaznik
Zadtuzenie / EBITDA (po) zadtuzenia ogdlnego jest dosé stabilny.

® Inwestycje w sektorze od 2024-25 s3 w trendzie wzrostowym.

Stopa inwestowania w sektorze 43.21 (dane do 1H 2026) Stosunek naktadow inwestycyjnych do amortyzacji w 2026 byt wyraznie powyzej
18 3.0% 1, tj. poziomu odnawiania zasobdw, a relacje CAPEX/EBITDA i CAPEX/przychody
15 byty po 1H 2026 na najwyzszych poziomach w catym analizowanym okresie, tj. od
1,2 2,0%

2018 r. Z jednej strony sugeruje to optymistyczne nastawienie graczy rynkowych

0,9 . . . .. .
' wzgledem przysztej koniunktury i perspektyw rynkowych; z drugiej, otuje
06 CAPEX / amortyzacja= 1 (lo) | 1.0% gle przysztej ry 1 persp rynkowy giej, wywotuj

03 pytanie, czy inwestycje w sektorze maja jeszcze duzy potencjat wzrostu.
’ — /\_/_—
0,0 0,0% n
2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Z punktu widzenia popytu kredytowego oznacza to naszym zdaniem, ze struktura

udzielanych sektorowi kredytéw prawdopodobnie nie zmieni sie znaczaco: udziat

—— CAPEX / amortyzacja (lo) —— CAPEX/ EBITDA (lo) kredytow inwestycyjnych w rynku prawdopodobnie pozostanie niewielki,
CAPEX / przychody (%, po) a dominacje utrzymaja produkty ptynnosciowe.

Zrédto: opracowanie DAM Alior na podstawie danych GUS. Dane opisane na wykresach jako ,2026” to dane za 12 miesiecy obejmujacych 1H 2026 i 2H 2025; analogicznie zagregowane sa dane dla
lat poprzednich.






PERSPEKTYWA KRC’)'_I'KOTERMINOWA: WZROST W SLAD ZA
UMIARKOWANYM OZYWIENIEM W BUDOWNICTWIE

Dynamika r/r produkcji budowlano-montazowej* — prognoza ® Spodziewamy sie, ze produkcja budowlana zakoriczy 2026 z realnie dodatnim
wynikiem, a perspektywy na 2027, zaktadajgc brak zewnetrznych szokdéw np.

Perspektywy budownictwa w najblizszych kwartatach rysuja
sie dos¢ korzystnie, chod wzrost nie bedzie jednorodny —
gtdwnym motorem beda budowy inzynieryjne.

w sferze geopolityki, rysujg sie nawet korzystniej. W zwigzku z korelacjg wynikéw

analizowanego sektora z dynamika produkcji budowlano-montazowej, w 2026-27

11,2% 93% spodziewamy sie wiec ozywienia takze w branzy 43.21.

4.1% 47% 5,0% ® Dla ozywienia w budownictwie kluczowa jest rozpedzajaca sie konsumpcja

-0,7% 1,3% funduszy UE do Polski, ktéra dostarczy paliwa zwtaszcza sektorowi inzynieryjnemu,
odpowiedzialnemu za ok. 60% krajowej produkcji budowlano-montazowe;j.

® W najblizszych latach spodziewamy sie zmiany profilu inwestycji

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026p 2027p infrastrukturalnych w Polsce. Dominacja drogownictwa zostanie zastgpiona

prymatem buddéw kolejowych i elektroenergetycznych, w ktérych komponent prac

elektroinstalacyjnych jest wiekszy. Wedtug KPEIK, w drugiej potowie biezacej

Naptyw wybranych funduszy UE do Polski (mld zt) dekady naktady inwestycyjne na budowe i modernizacje infrastruktury produkcji
1222 i przesytu energii majg realnie wzrosna¢ o 73% w porédwnaniu do lat 2021-25,
120 a szczegdlnie duzy wzrost ma nastgpi¢ w dziedzinie budowy infrastruktury przesytu

80 60.4 614 energii. Bedzie to sprzyjato popytowi na ustugi sektora 43.21.
37.3 43,8 37.3 B Z kolei w budownictwie kubaturowym spodziewamy sie co najwyzej umiarkowanych
40 wzrostdw produkgji; niektére segmenty beda prawdopodobnie radzi¢ sobie wrecz
0 stabo (np. budownictwo biurowe), wiec motorem rozwoju rynku w najblizszych
2021 2022 2023 2024 2025 202657 kwartatach powinno pozosta¢ budownictwo inzynieryjne. W branzy 43.21 moze to
premiowac duze firmy, zdolne do realizacji duzych kontraktéw jako generalni

B Fundusze strukturalne Fundusz Spéjnosci KPO (tylko czeé¢ grantowa) wykonawcy lub kluczowi podwykonawcy.

Zrédto: DAM Alior na podstawie GUS, KE, MF, MFiPR, ETO, BGK, CUPT i IPAG. Dane nt. naptywu funduszy UE dla 2026 to estymacja oparta na zatozeniach, ze naptyw $rodkdéw z Funduszu Spdjnosci
i funduszy strukturalnych bedzie w 2H 2026 proporcjonalny do ich naptywu w 1H 2026, a srodki z KPO zostana wykorzystane w 85%. Dane dla KPO dotycza transferu srodkow z UE do Polski, co nie
musi by¢ rownoznaczne z terminem ich absorpcji w gospodarce. *Prognoza produkcji budowlano-montazowej: DAM Alior na podstawie IPAG. **Prognoza makroekonomiczna DAM Alior z 3.09.2026



PERSPEKTYWA DEUGOTERMINOWA ROWNIEZ WYGLADA
OPTYMISTYCZNIE, CHOC PEWNE RYZYKA ISTNIEJA

Planowane naktady inwestycyjne w sektorze wytwarzania ® Sektor 43.21 powinien w najblizszych latach korzysta¢ tez z dobrej koniunktury
i dystrybucji energii elektrycznej (mld PLN¥) w dziedzinie OZE, budowy magazynéw energii i rozwoju sieci tadowarek do
pojazdéw EV, napedzanych przez polityke klimatyczng UE. Przeciggajacy sie kryzys

Wazrost 2026-30 . . . ‘ . . y

2021-2025 2026-2030 vs 2021-25 iranski, windujgcy ceny weglowodoréw, moze te tendencje dodatkowo wzmocnic.

Perspektywom branzy sprzyjaja tez plany realizacji w najblizszych 10-15 latach

Wytwarzanie

(elektrownie, magazyny 154,1 213,7 39% wielkich inwestycji infrastrukturalnych z duzym komponentem elektrycznym, m.in.

energii itp.) Portu Polska, kolei duzych predkosci, czy elektrowni jadrowej.

Sieci przesytowe o - . o, . . . .

i dystrybucyjne 24,0 95,3 296% Znaczaca zaleznosé sektora od planowanych inwestycji publicznych to tez ryzyko.
O ile finansowanie z UE raczej nie jest zagrozone, o tyle, przy rosngcym zadtuzeniu

Ogdtem 1781 309,0 73% polskiego sektora finansow publicznych, pod koniec dekady moze sie okazad, ze

realizacja megaprojektow finansowanych z kasy panstwa sie opdznia. Mogtoby to
ostabi¢ popyt na ustugi branzy, negatywnie wptynac na jej marze i zaostrzy¢ i tak

Prognoza udziatu OZE w zuzyciu energii w Polsce* silng juz konkurencje. Trudno jednak ocenic ryzyko wystgpienia takiego scenariusza.

® Oczekujemy tez dalszego wzrostu liczby firm zatrudniajacych 9+ oséb w branzy.

igzz >2% W efekcie rozszerzy sie grono potencjalnych nabywcéw ustug bankowych, ale

40% 30% jednoczesdnie nasili konkurencja; wzrosty rynku roztoza sie tez na wieksza liczbe

30% 6% - podmiotow.

20% — 30% ® Uwzgledniajgc wymienione za i przeciw uwazamy, ze bilans szans i ryzyk wypada na

182? 16% 18% korzy$¢ szans. Sektor nie jest catkiem wolny od ryzyk, ale majg one gtdwnie
(0]

hipotetyczny charakter, ewentualnie powinny by¢é mozliwe do skompensowania
przez podwyzke cen. Perspektywy branzy w najblizszych latach rysuja sie wiec

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030

—— Udziat w koricowym zuzyciu energii brutto Udziat w elektroenergetyce korzystnie.

Zrédto danych o produkgji budowlano-montazowej: DAM Alior na pocjstawie GUS. *Scenariusz referencyjny WEM z KPEIK, wersja z 8.06.2026. Wartosci pieniezne w cenach statych z 2024 r.,
przeliczone z EUR na PLN wg sredniorocznego kursu NBP za dany rok. Zrédto danych o inwestycjach i OZE: DAM Alior na podstawie Ministerstwa Energii i ARE.






PODSUMOWANIE RAPORTU

-

't

Sektor 43.21 ,,Wykonywanie instalacji elektrycznych” to branza sredniej wielkosci. Zalicza sie do niej ogétem ok. 25 tys. podmiotéw gospodarczych,
w wiekszosci mikrofirmy. W sektorze dziata okoto 5 tys. przedsiebiorstw z przychodem powyzej 200 tys. zt. Firm 9+ natomiast jest w branzy okoto 450.
Liczba podmiotow dziatajacych w sektorze w ostatnich latach wyraznie rosnie.

Sektor dziata prawie wytacznie na rzecz odbiorcow krajowych — sg to przemyst, generalni wykonawcy budowlani, operatorzy infrastruktury
energetycznej, a w przypadku matych firm, takze gospodarstwa domowe. Uniezaleznia to popyt na ustugi branzy od zewnetrznych szokdw.

Sytuacja finansowa sektora nie budzi zastrzezen. Rentownos$¢ jest stabilna, rosng przychody. Z drugiej strony, gros wzrostu przychodu branzy
w ostatnich latach skonsumowat wzrost liczby firm w niej dziatajgcych, a statystyczny podmiot zwiekszyt obrét tylko umiarkowanie. Przyrost liczby
graczy rynkowych ogranicza wiec dynamike ich wynikow finansowych, i uwazamy, ze taki trend utrzyma sie w najblizszych latach.

Przed branza rysuja sie liczne dtugoterminowe szanse, zwigzane z transformacja energetycznag polskiej gospodarki. Przynaleza tu np. rosnace
naktady na kolej, przebudowe sieci przesytowych czy OZE. Za dobrg krétkookresowg perspektywa przemawia tez poprawa sytuacji w budownictwie.

Sektor jest tez narazony na ryzyka kosztowe, zwigzane z konkurencja oraz polityczno-gospodarcze. Gtoéwne ryzyko kosztowe to wzrost
wynagrodzen, ktdre juz obecnie s w branzy wysokie i prawdopodobnie beda dalej zwyzkowad; ryzyko to sektor powinien jednak byé w stanie
skompensowac podwyzkami cen. Z kolei naptyw nowych firm bedzie nasilat konkurencje, co moze ograniczy¢ dynamike przychoddéw i marze
uczestnikdw rynku. Wreszcie, przyszta koniunktura w sektorze zalezy od wydatkdow publicznych; zwazywszy szybko rosngce zadtuzenie polskiego
sektora finansdw publicznych, w najblizszych latach istnieje ryzyko opdznien w megaprojektach takich, jak np. CPK, a to mogtoby ostabié¢ popyt na
ustugi sektora 43.21. Prawdopodobienstwo takich opdznien jest jednak trudne do oszacowania. Bilans szans i zagrozen wypada naszym zdaniem na
plus, a perspektywy branzy w najblizszych latach oceniamy jako korzystne.

Warto jednoczesnie pamietad, ze dwa gtdwne zrdodta prawdopodobnych przysztych wzrostdw sektora, czyli przebudowa sieci przesytowych oraz OZE,
nie naleza do podstawowego zakresu dziatalnosci branzy, a sa dla firm w niej dziatajgcych dziatalnoscig dodatkowa. Oznacza to po pierwsze, ze w tych
dwadch najsilniej rosngcych dziedzinach sektor 43.21 bedzie miat konkurencje ze strony firm formalnie zarejestrowanych w innych PKD (ktdre tez beda
chciaty wykroi¢ dla siebie kawatek tortu); i po drugie, odpowiednio dostosowacd profil swojej dziatalnosci bedg w stanie gtdwnie firmy duze
i srednie. Takie podmioty prawdopodobnie najbardziej zyskaja na nadchodzacych trendach rynkowych. Natomiast podmioty mate, zwtaszcza te
realizujgce zlecenia z zakresu podstawowej elektryki i niezdolne do dywersyfikacji zrodet przychodu, moga w najblizszych latach radzi¢ sobie stabiej.

Zrédto: analiza DAM Alior.




GLOWNE DANE NA TEMAT SEKTORA 43.21
+WYKONYWANIE INSTALACIJI ELEKTRYCZNYCH”

Rok obejmujacy 2H 2025-
1H 2026 (najnowsze
dostepne dane dla firm 9+)

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Liczba podmiotéw gospodarczych (EOP) 352 347 359 370 370 385 430 442 453 406
Zatrudnienie (tys., EOP) 14,5 15,6 14,7 14,0 143 14,2 15,9 149 16,0 16,1
Przecietna liczba pracownikéw przypadajaca na 1 firme 41 45 41 38 39 37 37 34 35 40
Przychody ogétem (mld zt) 55 6,5 6,6 6,0 7.4 9,6 12,9 11,1 12,7 13,1
Dynamika przychoddéw (r/r, nominalnie) bd 17.7% 1,4% -9,1% 24,0% 28,6% 35,3% -14.2% 14,8% 12,4%
Dynamika przychododw (r/r, realnie¥) bd 15,1% -1,3% -11,2% 19,8% 15,7% 23,9% -18,8% 11,4% 6,3%
Przychody ze sprzedazy (mld zt) 5,4 6.4 6,5 58 7,2 9.4 12,7 10,9 12,5 12,9
Marza EBITDA 8,5% 8,9% 7,4% 8,5% 8,4% 9,3% 12,2% 8.3% 9,0% 8,4%
Marza zysku netto 6,0% 7,5% 4,1% 5,9% 6,2% 6.2% 8.8% 5,4% 6,1% 5,4%
Udziat eksportu w przychodach ze sprzedazy 7% 6% 7% 4% 2% 3% 5% 5% 6% 6%
Wskaznik zadtuzenia 43% 46% 50% 49% 50% 55% 62% 47% 43% 41%
Zadtuzenie/EBITDA 3.8 3,6 4,2 4,0 3.8 38 3,0 3,7 33 3,2
CAPEX/amortyzacja 1,24 1,07 1,21 0,92 1,32 1,60 1,30 1,51 1,85 1,57
Wskaznik ptynnoéci biezacej 1,94 1,76 1,67 1,77 1,77 1,56 1,46 1,99 1,90 1,90

Zrédto: opracowanie DAM Alior na podstawie GUS. Dane dotycza firm 9+ i sa podane za lata kalendarzowe (z wyjatkiem ostatniej kolumny). *Dynamiki realne deflowane wskaZnikiem cen produkgji
budowlano-montazowej dla PKD 43 w odp. okresie. Dynamiki za 2H 2025-1H 2026 obliczono w por. do 2H 2024-1H 2025. Wyniki finansowe firm na koniec 1H danego roku nie sa bezposrednio
porownywalne z catorocznymi ze wzgledu na réznice w populacji podmiotéw raportujgcych i wahania sezonowe.






UWAGI METODOLOGICZNE

Jakie firmy zaliczajg sie do branzy 43.21?

Wgqg klasyfikacji PKD 2007, podklasa 43.21.Z ,Wykonywanie instalacji
elektrycznych” obejmuje wykonywanie instalacji elektrycznych w budynkach
i budowlach, w tym instalacji CaTV, telekomunikacyjnych, oswietleniowych
(wtaczajac  oswietlenie ulic, sygnalizacje 3$wietlng i oswietlenie paséw
startowych), ogrzewania podtogowego, przeciwpozarowych,
przeciwwtamaniowych, swiattowodowych, a takze budowe strukturalnych sieci
komputerowych i montaz anten satelitarnych. Podklasa ta nie obejmuje
natomiast budowy linii telekomunikacyjnych, elektroenergetycznych
i rozdzielczych, sklasyfikowanych w dziale PKD 42.2.

Nalezy jednak pamietaé, ze deklarowany kod PKD okreslajacy ,gtowng
dziatalno$é” nie musi pokrywad sie z faktycznym profilem dziatalnosci
operacyjnej danego przedsiebiorstwa. W efekcie, w obrebie analizowanego
sektora istnieja podmioty, ktérych faktycznie dominujaca dziatalnos¢ jest
inna, a takze takie, ktére zajmuja sie szerokim wachlarzem dziatalnosci
dodatkowych.

W szczegdlnosci, wiele firm zarejestrowanych w PKD 43.21 zajmuje sie pracami
formalnie nalezacymi do PKD 42.2, tj. budowa linii elektroenergetycznych. Wiele
firm dziata tez w dziedzinie budowy farm OZE i magazyndw energii, budowy
centrow danych, wykonywania instalacji HVAC i instalacji elektronicznych
w obiektach wojskowych.

Ponadto niektdre firmy, ktdre de facto zajmuja sie dziatalnoscig zdefiniowana
przez kod 43.21Z, moga formalnie by¢ zarejestrowane w innych branzach.

Wiekszo$¢ danych dotyczacych sektora 43.21, ktére zamieszczono w raporcie,
dotyczy zbiorowosci firm zatrudniajacych 10 lub wiecej oséb, chyba ze
w danym miejscu zaznaczono inaczej.

Zrédto: DAM Alior.

Skroty i wyjasnienia pojec uzywanych w raporcie

1H, 2H, 12M - dane za pierwsza/druga
potowe roku, 12 miesiecy, itd.

bd - brak danych

BIM - building information modelling,
nowoczesna metodyka projektowania
budynkdéw, w ktérej projekt jest
zbiorem powiazanych obiektéw 3D, co
pozwala skuteczniej zarzadzad
budynkiem w catym cyklu zycia

BMS - building management system,
automatyka budynkowa (system
zarzadzania automatycznymi funkcjami
budynku, np. zasilaniem, klimatyzacja,
instalacjami alarmowymi itp.

CaTV - cable TV, telewizja kablowa

CPK - Centralny Port Komunikacyjny
(aktualnie Port Polska)

dual-use - obiekty podwdjnego
zastosowania, cywilnego
i wojskowego

EOP - end of period, na koniec okresu

HVAC - heating, ventilation and air
conditioning, ogrzewanie, wentylacja
i klimatyzacja

KDP - kolej duzych predkosci
KE — Komisja Europejska

KPEIK — Krajowy Plan w dziedzinie
Energii i Klimatu

KPO - Krajowy Plan Odbudowy
lo - lewa 0$
nd — nie dotyczy

NN - instalacje najwyzszego napiecia
(>100kV)

nN — instalacje niskiego napiecia
(<1kV)

OZE - odnawialne Zrédta energii

p — prognoza

PKD - Polska Klasyfikacja Dziatalnosci
po — prawa 0s

PV - photovoltaics, fotowoltaika

Q1, Q2 itd. — dane za pierwszy
kwartat, drugi kwartat, itd.

r/r — rok do roku

SAFE - Security Action for Europe,
mechanizm finansowy UE zawierajacy
pozyczki na inwestycje w obronnosé
SN - instalacje $redniego napiecia
(1kV-100 kV)

sr.kr. — $rednia kroczaca

WEM - with existing measures,
scenariusz referencyjny w KPEIK

WN - instalacje wysokiego napiecia
(>1 kV)




INFORMACJA PRAWNA, DAM ALIOR

Informacja prawna

Powyzszy materiat (dalej Materiat) zostat przygotowany przez Dziat Analiz Makroekonomicznych Alior Bank SA. Wtascicielem Materiatu jest Alior Bank Spdtka Akcyjna, adres
siedziby ul. Chmielna 69 00-801 Warszawa. Powielanie bgdz 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 naduzy¢ na rynku (rozporzadzenie w sprawie naduzy¢ na rynku) oraz uchylajgce dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i Rady i dyrektywy Komisji
2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE, rekomendacji udzielonej w zwigzku ze $wiadczeniem ustugi doradztwa inwestycyjnego (ustuga doradztwa inwestycyjnego jest
$dwiadczona na podstawie odrebnej umowy o doradztwo inwestycyjne), porady inwestycyjnej o charakterze ogdlnym, badania inwestycyjnego, jak réwniez nie moze by¢
traktowany jako ustuga doradztwa podatkowego badz prawnego. Alior Bank S.A. podjat starania aby Materiat zostat sporzgdzony w sposdb rzetelny, z zachowaniem zasad
metodologicznej poprawnosci oraz z nalezytg starannoscig. Materiat wyraza wiedze oraz poglady autorow wedtug stanu na dzieni sporzadzenia. Alior Bank S.A. nie zobowigzuje
sie do aktualizacji Materiatu po dniu publikacji. Materiat zostat sporzadzony na podstawie ogdlnodostepnych informacji, uznanych przez Dziat Analiz Makroekonomicznych za
wiarygodne, przy czym Alior Bank S.A. ani sporzadzajgcy Materiat pracownicy nie ponoszg odpowiedzialnosci za rzetelnos$¢ oraz prawdziwosé materiatdw zZrédtowych
sporzadzonych przez podmioty trzecie, a wykorzystanych do opracowania Materiatu. Materiat moze zawieraé¢ prognozy co do zdarzen przysztych, ktdre sg niepewne oraz sg
obaczone ryzykiem btedu. Podejmujgc decyzje inwestycyjne Klient powinien kierowac sie wtasng, niezalezng ocena. Klient ponosi petng odpowiedzialnos¢ za skutki swoich decyzji
inwestycyjnych. Zrédtem danych sg m.in. GUS, media finansowo-ekonomiczne oraz branzowe.

Gdzie nas znalez¢ Inne opracowania DAM Alior
- — 1 B =g
e — uJ@ Serwis ekonomiczny
B . =
L =) S o dale]
- g MARZEC 225
Prognozy Codzienny raport ~Makrowizjer”,

Intranet WWW X Raporty sektorowe . . .
makroekonomiczne makroekonomiczny komentarze specjalne




DZIAL ANALIZ
MAKROEKONOMICZNYCH

AGATA FILIPOWICZ-RYBICKA
DYREKTOR DZIAtU ANALIZ MAKROEKONOMICZNYCH
GLtOWNY EKONOMISTA

JAKUB SZCZEPANIEC
MENEDZER DS. ANALIZ DANYCH EKONOMICZNYCH

MARTA SKRZYPCZYNSKA BARTOSZ BARTOSZUK
EKSPERT DS. ANALIZ DANYCH EKONOMICZNYCH EKSPERT DS. ANALIZ SEKTOROWYCH

MARCIN BOGUSZ WOICIECH SZAINERT
EKSPERT DS. ANALIZ DANYCH EKONOMICZNYCH MENEDZER DS. ANALIZ SEKTOROWYCH




	Slajd 1: PKD 43.21 Wykonywanie  instalacji  elektrycznych
	Slajd 2
	Slajd 3
	Slajd 4
	Slajd 5
	Slajd 6
	Slajd 7
	Slajd 8
	Slajd 9
	Slajd 10
	Slajd 11
	Slajd 12
	Slajd 13
	Slajd 14
	Slajd 15
	Slajd 16
	Slajd 17
	Slajd 18
	Slajd 19
	Slajd 20: Dział Analiz  Makroekonomicznych

