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Czy kolejny światowy kryzys gospodarczy 

zacznie się w sektorze budowlanym? 

 Po dziesięciu latach wzrostu (2008-2018) osiągnęliśmy szczyt w światowym 
cyklu budowlanym: rok 2018 był punktem zwrotnym. 

 Budownictwo jest obecnie gorzej przygotowane na pogorszenie koniunktury niż 
w 2008 roku, co jest kluczowe, ponieważ budownictwo odpowiada za około 
10% całej aktywności gospodarczej w skali globalnej. 
  

 
Warszawa, 18 lutego 2019 roku. – Z analiz Euler Hermes, wiodącego globalnego 
ubezpieczyciela należności handlowych wynika, że po dziesięciu latach wzrostu (2008-
2018) osiągnęliśmy szczyt w globalnym cyklu wzrostu koniunktury budowlanej. Rok 
2018 był punktem zwrotnym na podstawie unikalnych, własnych danych Euler Hermes 
dotyczących milionów firm działających w 70 krajach. Wzrost w tej branży powinien 
stopniowo wyhamowywać do +3,0% w 2019 roku z +3,5% r/r w 2018 roku.  
 
W ciągu ostatniej dekady za największą częścią wzrostu w skali globalnej stały rynki 
wschodzące (+57% od 2008 r.), podczas gdy rynki rozwinięte nie odzyskały nawet w 
pełni wartości charakteryzujących je przed kryzysem (lata 2007-2008). Idąc dalej – 
spowolnienie tempa wzrostu PKB oraz bardziej rygorystyczne warunki finansowe i 
monetarne wpłyną na spowolnienie w sektorze mieszkaniowym (+3% r/r w 2019 r., po 
+3,5% r/r w 2018 r. i +4% r/r w 2017 r.). Niezbędna dyscyplina fiskalna i impet rozwoju 
handlu elektronicznego mogą zaś tłumaczyć ograniczenie wzrostu, jakiego 
spodziewamy się w segmentach infrastruktury i komercyjnym. 
 
Zgodnie z opiniami ekspertów Euler Hermes działających na poszczególnych lokalnych 
rynkach, opracowujących ich analizy w zakresie popytu, rentowności, płynności i 
otoczenia biznesowego, sektor budowlany nie był w stanie zbudować buforów 
(finansowych) i w pełni zregenerować się po kryzysie z 2008 roku, pomimo zdrowego, 
ekspansywnego cyklu koniunkturalnego dla tego sektora na świecie: 
 

 Płynność historycznie była i pozostaje obecnie największą bolączką dla branży 
w skali światowej – średni wskaźnik DSO (Days Sales Outstanding – okres 
obiegu należności) w sektorze budowlanym utrzymuje się na poziomie 85 dni, 
co wskazuje, że budownictwo pozostaje w pierwszej trójce sektorów o 
najgorszych wynikach w zakresie opóźnień płatności. 

 

 Na niektórych z największych rynków budowlanych popyt ledwo drgnął. 
Wolumen wzrostu w budownictwie gospodarek rozwiniętych był ujemny (-0,4% 
CAGR) podczas obecnego światowego cyklu budowlanego (od 2008 do chwili 
obecnej). Na niektórych z największych rynków budowlanych, takich jak 
Francja, Niemcy, Włochy i USA, popyt wciąż nie powrócił do poziomu sprzed 
kryzysu. 

 

 Rentowność również była pod coraz większą presją rosnących kosztów 
składowych, w szczególności kosztów pracy.  

 
Pierwszą oznaką zmiany sytuacji jest fakt, że w najnowszych statystykach widoczne 
jest pogorszenie w odniesieniu do liczby niewypłacalności występujące równocześnie 



 

na szerokim obszarze geograficznym: w ciągu pierwszych III kwartałów 2018 r. 
odnotowaliśmy na całym świecie 41 przypadków niewypłacalności znacznych graczy w 
tym sektorze (+7 r/r), więcej niż w tym samym czasie w sektorze handlowym (39). 
 
– Rosnąca w ostatnim dziesięcioleciu branża budowlana nie "naprawiła dachu, gdy 
świeciło słońce", by zacytować J.F. Kennedy'ego. Według naszych własnych danych 
średnie oceny ryzyka sektorowego uwzględniające popyt, rentowność i płynność nie 
poprawiły się w odniesieniu do kilkunastu milionów firm budowlanych z 70 krajów. W 
efekcie sektor budowlany jest mniej przygotowany niż był na zbliżający się spadek 
koniunktury – powiedział Ludovic Subran, szef globalnego działu badań 
makroekonomicznych w Allianz i główny ekonomista Euler Hermes. 
 
Sektor budowlany jest z całą pewnością poważnym kandydatem do stania się 
największą ofiarą kolejnego kryzysu. Trzeba to powiedzieć wprost, ponieważ 
budownictwo jest ważną częścią wszystkich gospodarek (zarówno rozwiniętych jak i 
wschodzących), wyraźnie tym samym wpływając na powiększanie lub zmniejszanie 
cyklicznej recesji. 
 

 
 



 

PROGNOZY NA 2019 DLA PIĘCIU NAJWIĘKSZYCH RYNKÓW BUDOWLANYCH: 
 
 
 

1. Stany Zjednoczone: Budownictwo wzrosło o +3% r/r w 2018 roku i wzrośnie o 
+2,1% r/r w 2019 roku. Na rynku mieszkaniowym pojawiają się sygnały 
ostrzegawcze. Zapotrzebowanie i marże operacyjne pozostają poniżej poziomu 
sprzed kryzysu. 

2. Chiny: Budownictwo wzrosło o +4,2% r/r w 2018 roku i jak spodziewamy się o 
+4% r/r w 2019 roku. Rosnąca dźwignia finansowa i wysokie ryzyko płynności.  

3. Francja: Budownictwo wzrosło o +1,6% r/r w 2018 roku i jak prognozujemy o 
+1,5% w 2019 roku. Słabnący popyt i marże operacyjne. Płynność, po długim 
okresie poprawy, zaczyna wykazywać pierwsze oznaki pogorszenia.  

4. Wielka Brytania: Budownictwo wzrosło o +0,5% r/r w 2018 roku i wzrośnie o 
kolejne +1,5% w 2019 roku. Ożywienie popytu, ale zahamowanie rentowności i 
pogorszenie płynności. Niepewność w kwestii Brexitu wpływa na ufność (i chęć 
do zwiększania wydatków) firm jak i konsumentów. 

5. Niemcy: Budownictwo wzrosło o +2,9% r/r w 2018 roku i zapewne wzrośnie o 
+2,8% r/r w 2019 roku. Solidny popyt i rentowność. Jednak płynność przestała 
się już poprawiać i wykazuje pierwsze oznaki pogorszenia. 

 
 
Najnowszy raport Euler Hermes w języku angielskim o światowym budownictwie 
dostępny jest pod tym linkiem 
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Euler Hermes to światowy lider na rynku ubezpieczeń należności handlowych oraz jeden z 

liderów w zakresie gwarancji ubezpieczeniowych i windykacji należności. Posiadająca ponad 

100 lat doświadczenia firma oferuje klientom z sektora business-to-business (B2B) usługi 

finansowe, wspierające zarządzanie środkami pieniężnymi i należnościami. Sieć wywiadowni 

gospodarczych śledzi i analizuje codzienne zmiany wypłacalności małych, średnich oraz 

międzynarodowych firm działających na rynkach odpowiadających za 92% światowego PKB. 

Firma posiada siedzibę główną w Paryżu i działa w ponad 50 krajach, gdzie zatrudnia ponad 

5.800 pracowników. Euler Hermes jest spółką zależną Allianz oraz posiadającą rating AA 

przyznany przez Standard & Poor’s i AA3 przez Moody’s. W 2017 roku skonsolidowane obroty 
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https://www.youtube.com/channel/UCwbtDMlhEdlLSp4SHffk6Lw


 

firmy wyniosły 2,6 mld €, ubezpieczyła ona na całym świecie transakcje biznesowe o wartości 

wynoszącej na koniec 2017 roku 894 mld €. 

W celu uzyskania dodatkowych informacji zapraszamy do odwiedzenia strony internetowej: 

www.eulerhermes.pl 

Przewidujemy ryzyko handlowe i kredytowe już dziś, więc firmy mogą mieć 

zaufanie do jutra. 

 

Uwaga dotycząca stwierdzeń wybiegających w przyszłość: Stwierdzenia zawarte w niniejszym dokumencie mogą 

zawierać stwierdzenia dotyczące przyszłych oczekiwań oraz innego rodzaju stwierdzenia wybiegające w przyszłość, 

oparte na aktualnych opiniach i założeniach kierownictwa firmy, obejmujących znane i nieznane czynniki ryzyka oraz 

niepewności, które mogą powodować osiągnięcie rzeczywistych wyników, rezultatów lub zdarzeń mogących istotnie 

odbiegać od tych wyrażonych lub dorozumianych w takich stwierdzeniach. Obok stwierdzeń wybiegających w 

przyszłość, co wynika z ich kontekstu, wyrazy „może”, „będzie”, „powinno”, „oczekuje”, „planuje”, „zamierza”, 

„przewiduje”, „uważa”, „szacuje”, „prognozuje”, „potencjalny” lub „kontynuuje” oraz podobne wyrażenia oznaczają 

stwierdzenia wybiegające w przyszłość. Rzeczywiste wyniki, rezultaty lub zdarzenia mogą w istotnym zakresie odbiegać 

od przewidywanych w takich stwierdzeniach, między innymi z powodu: (i) ogólnych warunków ekonomicznych, w tym w 

szczególności warunków ekonomicznych w kluczowych sektorach działalności Grupy Euler Hermes oraz na kluczowych 

dla niej rynkach, (ii) wyników osiąganych na rynkach finansowych, w tym na rynkach rozwijających się, również ze 

względu na niestabilność i płynność rynku oraz zdarzenia związane z kredytami, (iii) częstotliwości oraz zakresu 

zdarzeń objętych ochroną ubezpieczeniową, w tym zdarzeń powodowanych przez klęski żywiołowe oraz wiążących się 

ze wzrostem wydatków na likwidację szkód, (iv) poziomu powtarzalności zdarzeń, (v) zakresu niespłacanych kredytów, 

(vi) poziomu stóp procentowych, (vii) kursów wymiany walut, w tym m.in. kursu wymiany EUR/USD, (viii) zmian w 

poziomie konkurencji, (ix) zmian przepisów prawa i regulacji, m.in. dotyczących konwergencji walutowej oraz 

Europejskiej Unii Walutowej, (x) zmian w zakresie polityk banków centralnych i/lub władz innych krajów, (xi) wpływu 

przejęć spółek, w tym także kwestii związanych z integracją, (xii) działań restrukturyzacyjnych, oraz (xiii) ogólnych 

czynników związanych z konkurencją na szczeblu lokalnym, regionalnym, krajowym i/lub globalnym. Wystąpienie wielu 

z tych czynników może być bardziej prawdopodobne lub mogą one przyjmować bardziej wyraźną postać na skutek 

działań terrorystycznych i ich konsekwencji. Firma nie ma obowiązku aktualizacji żadnych stwierdzeń wybiegających w 

przyszłość. 
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