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Czy kolejny swiatowy kryzys gospodarczy
zacznie sie w sektorze budowlanym?

= Po dziesieciu latach wzrostu (2008-2018) osiggneliSmy szczyt w Swiatowym
cyklu budowlanym: rok 2018 byt punktem zwrotnym.

= Budownictwo jest obecnie gorzej przygotowane na pogorszenie koniunktury niz
w 2008 roku, co jest kluczowe, poniewaz budownictwo odpowiada za okoto
10% catej aktywnosci gospodarczej w skali globalnej.

Warszawa, 18 lutego 2019 roku. — Z analiz Euler Hermes, wiodagcego globalnego
ubezpieczyciela naleznoéci handlowych wynika, ze po dziesieciu latach wzrostu (2008-
2018) osiggnelismy szczyt w globalnym cyklu wzrostu koniunktury budowlanej. Rok
2018 byt punktem zwrotnym na podstawie unikalnych, wtasnych danych Euler Hermes
dotyczgcych milionéw firm dziatajgcych w 70 krajach. Wzrost w tej branzy powinien
stopniowo wyhamowywac do +3,0% w 2019 roku z +3,5% r/r w 2018 roku.

W ciggu ostatniej dekady za najwiekszg czescig wzrostu w skali globalnej staty rynki
wschodzgce (+57% od 2008 r.), podczas gdy rynki rozwiniete nie odzyskaty nawet w
peini wartosci charakteryzujgcych je przed kryzysem (lata 2007-2008). Idac dalej —
spowolnienie tempa wzrostu PKB oraz bardziej rygorystyczne warunki finansowe i
monetarne wptyng na spowolnienie w sektorze mieszkaniowym (+3% r/r w 2019 r., po
+3,5% rir w 2018 r. i +4% r/r w 2017 r.). Niezbedna dyscyplina fiskalna i impet rozwoju
handlu elektronicznego mogg zas tlumaczyé ograniczenie wzrostu, jakiego
spodziewamy sie w segmentach infrastruktury i komercyjnym.

Zgodnie z opiniami ekspertow Euler Hermes dziatajgcych na poszczegdlnych lokalnych
rynkach, opracowujgcych ich analizy w zakresie popytu, rentownosci, ptynnosci i
otoczenia biznesowego, sektor budowlany nie byt w stanie zbudowac¢ buforéow
(finansowych) i w petni zregenerowac sie po kryzysie z 2008 roku, pomimo zdrowego,
ekspansywnego cyklu koniunkturalnego dla tego sektora na Swiecie:

e Plynnos¢ historycznie byta i pozostaje obecnie najwiekszg bolaczka dla branzy
w skali swiatowej — sredni wskaznik DSO (Days Sales Outstanding — okres
obiegu naleznosci) w sektorze budowlanym utrzymuje sie na poziomie 85 dni,
co wskazuje, ze budownictwo pozostaje w pierwszej trojce sektoréw o
najgorszych wynikach w zakresie opdznien ptatnosci.

e Na niektorych z najwiekszych rynkéw budowlanych popyt ledwo drgnat.
Wolumen wzrostu w budownictwie gospodarek rozwinietych byt ujemny (-0,4%
CAGR) podczas obecnego swiatowego cyklu budowlanego (od 2008 do chwili
obecnej). Na niektorych z najwiekszych rynkéw budowlanych, takich jak
Francja, Niemcy, Wiochy i USA, popyt wcigz nie powrécit do poziomu sprzed
kryzysu.

o Rentownos¢ réwniez byta pod coraz wiekszg presjg rosngcych kosztow
skfadowych, w szczegdlnosci kosztéw pracy.

Pierwszg oznakg zmiany sytuacji jest fakt, ze w najnowszych statystykach widoczne
jest pogorszenie w odniesieniu do liczby niewyptacalnosci wystepujgce réwnoczesnie
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na szerokim obszarze geograficznym: w ciggu pierwszych Il kwartatébw 2018 r.
odnotowalismy na catym swiecie 41 przypadkoéw niewyptacalnosci znacznych graczy w
tym sektorze (+7 r/r), wiecej niz w tym samym czasie w sektorze handlowym (39).

— Rosngca w ostatnim dziesiecioleciu branza budowlana nie "naprawita dachu, gdy
Swiecito stonce”, by zacytowac J.F. Kennedy'ego. Wedfug naszych wtasnych danych
Srednie oceny ryzyka sektorowego uwzgledniajgce popyt, renfownosc i ptynnosc¢ nie
poprawity sie w odniesieniu do kilkunastu milionow firm budowlanych z 70 krajow. W
efekcie sektor budowlany jest mniej przygotowany niz byt na zblizajgcy sie spadek
koniunktury — powiedziat Ludovic Subran, szef globalnego dzialu badan
makroekonomicznych w Allianz i gtdwny ekonomista Euler Hermes.

Sektor budowlany jest z calg pewnoscig powaznym kandydatem do stania sie
najwiekszg ofiarg kolejnego kryzysu. Trzeba to powiedzie¢ wprost, poniewaz
budownictwo jest wazng czedcig wszystkich gospodarek (zaréwno rozwinietych jak i
wschodzgcych), wyraznie tym samym wptywajgc na powiekszanie lub zmniejszanie
cyklicznej recesji.

BUDOWNICTWO NA SWIECIE
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PROGNOZY NA 2019 DLA PIECIU NAJWIEKSZYCH RYNKOW BUDOWLANYCH:

1. Stany Zjednoczone: Budownictwo wzrosto o +3% r/r w 2018 roku i wzrosnie o
+2,1% r/r w 2019 roku. Na rynku mieszkaniowym pojawiajg sie sygnaty
ostrzegawcze. Zapotrzebowanie i marze operacyjne pozostajg ponizej poziomu
sprzed kryzysu.

2. Chiny: Budownictwo wzrosto o +4,2% r/r w 2018 roku i jak spodziewamy sie o
+4% r/r w 2019 roku. Rosngca dzwignia finansowa i wysokie ryzyko ptynnosci.

3. Francja: Budownictwo wzrosto o +1,6% r/r w 2018 roku i jak prognozujemy o
+1,5% w 2019 roku. Stabnacy popyt i marze operacyjne. Plynnos¢, po dtugim
okresie poprawy, zaczyna wykazywac pierwsze oznaki pogorszenia.

4. Wielka Brytania: Budownictwo wzrosto o +0,5% r/r w 2018 roku i wzrosnie o
kolejne +1,5% w 2019 roku. Ozywienie popytu, ale zahamowanie rentownosci i
pogorszenie ptynnosci. Niepewnosé w kwestii Brexitu wptywa na ufnosc¢ (i cheé
do zwigkszania wydatkow) firm jak i konsumentéw.

5. Niemcy: Budownictwo wzrosto o +2,9% r/r w 2018 roku i zapewne wzrosnie o
+2,8% r/r w 2019 roku. Solidny popyt i rentownos¢. Jednak ptynnosc przestata
sie juz poprawiac i wykazuje pierwsze oznaki pogorszenia.

Najnowszy raport Euler Hermes w jezyku angielskim o swiatowym budownictwie
dostepny jest pod tym linkiem
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Euler Hermes to Swiatowy lider na rynku ubezpieczen naleznosci handlowych oraz jeden z
liderow w zakresie gwarancji ubezpieczeniowych i windykacji naleznosci. Posiadajgca ponad
100 lat doswiadczenia firma oferuje klientom z sektora business-to-business (B2B) ustugi
finansowe, wspierajgce zarzadzanie $rodkami pienieznymi i naleznosciami. Sie¢ wywiadowni
gospodarczych $ledzi i analizuje codzienne zmiany wyptacalnosci matych, $rednich oraz
miedzynarodowych firm dziatajgcych na rynkach odpowiadajgcych za 92% s$wiatowego PKB.
Firma posiada siedzibe gtéwng w Paryzu i dziata w ponad 50 krajach, gdzie zatrudnia ponad
5.800 pracownikow. Euler Hermes jest spotkg zalezng Allianz oraz posiadajgcg rating AA
przyznany przez Standard & Poor’s i AA3 przez Moody’s. W 2017 roku skonsolidowane obroty
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firmy wyniosty 2,6 mld €, ubezpieczyta ona na catym Swiecie transakcje biznesowe o wartosci
wynoszgcej na koniec 2017 roku 894 mid €.

W celu uzyskania dodatkowych informacji zapraszamy do odwiedzenia strony internetowej:
www.eulerhermes.pl

Przewidujemy ryzyko handlowe i kredytowe juz dzi§, wiec firmy mogg mieé
zaufanie do jutra.
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Uwaga dotyczgca stwierdzen wybiegajgcych w przyszio$é: Stwierdzenia zawarte w niniejszym dokumencie mogg
zawiera¢ stwierdzenia dotyczace przysztych oczekiwan oraz innego rodzaju stwierdzenia wybiegajace w przysziose,
oparte na aktualnych opiniach i zatozeniach kierownictwa firmy, obejmujacych znane i nieznane czynniki ryzyka oraz
niepewnosci, ktére mogg powodowac osiggniecie rzeczywistych wynikoéw, rezultatéw lub zdarzen mogacych istotnie
odbiega¢ od tych wyrazonych lub dorozumianych w takich stwierdzeniach. Obok stwierdzen wybiegajacych w
przysztosé, co wynika z ich kontekstu, wyrazy ,moze”, ,bedzie”, ,powinno”, ,oczekuje”, ,planuje”, ,zamierza”,
Lprzewiduje”, ,uwaza”, ,szacuje”’, ,prognozuje”, ,potencjalny” lub ,kontynuuje” oraz podobne wyrazenia oznaczajg
stwierdzenia wybiegajgce w przyszios¢. Rzeczywiste wyniki, rezultaty lub zdarzenia mogg w istotnym zakresie odbiegac
od przewidywanych w takich stwierdzeniach, miedzy innymi z powodu: (i) ogélnych warunkéw ekonomicznych, w tym w
szczegolnosci warunkéw ekonomicznych w kluczowych sektorach dziatalnosci Grupy Euler Hermes oraz na kluczowych
dla niej rynkach, (ii) wynikéow osigganych na rynkach finansowych, w tym na rynkach rozwijajgcych sig, rowniez ze
wzgledu na niestabilno$¢ i ptynno$¢ rynku oraz zdarzenia zwigzane z kredytami, (iii) czestotliwosci oraz zakresu
zdarzen objetych ochrong ubezpieczeniowg, w tym zdarzen powodowanych przez klgski zywiotlowe oraz wigzgcych sie
ze wzrostem wydatkéw na likwidacje szkdd, (iv) poziomu powtarzalnosci zdarzen, (v) zakresu niesptacanych kredytow,
(vi) poziomu stép procentowych, (vii) kurséw wymiany walut, w tym m.in. kursu wymiany EUR/USD, (viii) zmian w
poziomie konkurencji, (ix) zmian przepiséw prawa i regulacji, m.in. dotyczgcych konwergencji walutowej oraz
Europejskiej Unii Walutowej, (x) zmian w zakresie polityk bankéw centralnych i/lub wtadz innych krajéw, (xi) wptywu
przeje¢ spétek, w tym takze kwestii zwigzanych z integracja, (xii) dziatan restrukturyzacyjnych, oraz (xiii) ogélnych
czynnikdéw zwigzanych z konkurencjg na szczeblu lokalnym, regionalnym, krajowym i/lub globalnym. Wystapienie wielu
z tych czynnikéw moze by¢ bardziej prawdopodobne lub moga one przyjmowaé bardziej wyrazng posta¢ na skutek
dziatan terrorystycznych i ich konsekwencji. Firma nie ma obowigzku aktualizacji zadnych stwierdzen wybiegajgcych w
przysztosc.
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