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WZNOSZENIE BUDYNKOW (PKD 41.20)

W skrécie

o W sektorze budowy budynkéw (PKD 41.20), juz w trakcie 2019 r. widoczne
byto spowolnienie aktywnosci - bardziej w segmencie budynkéw
niemieszkalnych niz w budownictwie mieszkaniowym. Epidemia
koronawirusa zdecydowanie nasilita to zjawisko. W Il i lll kw. br. spadek produkcji
w segmencie budowy budynkéw wyniést odpowiednio 6,6% r/r oraz 7.8% rfr
wobec wzrostu w 2019 r.024%iw 2018 r.018,8% r/r.

e Sytuacja w sektorze jest zr6znicowana — w segmencie budowy budynkéw
niemieszkalnych (2/3 produkcji branzy) regres produkcji widoczny byt od
poczatku epidemii i jest wyraznie gtebszy, natomiast w segmencie budynkéw
mieszkalnych (1/3) koniunktura pogorszyta sie pézniej i w mniejszej skali.

o W Il kw, w warunkach ostabienia aktywnosci, przychody firm zmniejszyty sie
0 99% r/r, jednak dzieki wyraznemu ograniczeniu kosztéw, wynik finansowy
brutto wzrést blisko 3-krotnie r/r. Wsparcie w ramach pomocy rzgdowe;j
przyczynito sie do poprawy sytuacji ptynnosciowej firm z branzy PKD 41.20.

e W bazowym scendriuszu przewidujemy pogorszenie koniunktury w
sektorze wznoszenia budynkéw w IV kw. i w | potowie 2021 r. Bedzie to przede
wszystkim efekt silnego ostabienia inwestycji w budownictwie komercyjnym
(hotele, biura, obiekty handlowo-ustugowe) oraz, w mniejszym stopniu,
mieszkaniowym.

e Oceniamy, ze w Il potowie 2020 r. pogorszq sie wyniki finansowe w sektorze
budownictwa budynkéw w efekcie stabszego popytu na ustugi budowlano-
montazowe oraz natezenia konkurencji rynkowej. Pogorszenie wynikéw
finansowych skutkowaé bedzie wzrostem liczby upadtosci firm z branzy.

e Gtéownym czynnikiem ryzyka dla sektora budowy budynkéw jest obecnie
dalszy rozwéj sytuacji epidemicznej w Polsce oraz jej wptyw na koniunkture
makroekonomiczngq, hastroje spoteczne i inwestycyjne.

e Jednoczesnie, niezaleznie od krétkookresowego przebiegu koniunktury,
trwalszym (przynajmniej do koica 2021r.) skutkiem pandemii moze byé
ograniczenie inwestycji w obszarze budownictwa biurowego i hotelowego.

e W krétkim okresie czynnikiem ryzyka sq absencje pracownikéw zwigzane z
wysokq liczbqg zakazert koronawirusem i oséb kierowanych na kwarantanne.
Oznacza to ryzyko ograniczenia prac na budowach, co moze utrudnic
funkcjonowanie konkretnych przedsiebiorstw. Ryzyko administracyjnych
obostrzen sektorowych w budownictwie jest natomiast bardzo ograniczone.

e Czynnikiem sukcesu jest obecnie m.in. wielko§¢ firmy — mniej zagrozen
dotyczy firm wiekszych, ktére dysponujg zazwyczaj zaréwno wiekszym
zapleczem finansowym, jak i osobowym.
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SYTUACJA BIEZACA

Podstawowe informacje

e Raport dotyczy firm budowlanych, ktérych dziatalno§é polega na
wznoszeniu budynkéw mieszkalnych i niemieszkalnych (41.20). Do tej
dziatalnosci zalicza sie takze montaz budynkéw z elementéw prefabrykowanych
oraz przebudowe lub remont istniejgcych budynkéw. Produkcja przypadajaca
na budowe budynkéw stanowi 33% produkcji budowlano-montazowej
ogotem.

e W strukturze produkcji sektora wznoszenia budynkéw dominujqg obiekty
niemieszkalne, na ktére przypada ok. 66% zrealizowanej produkcji, w tym 25,6%
przypada na budynki przemystowe i magazynowe, 15,5% na budynki handlowo-
ustugowe, ok. 125% na obiekty kultury, oSwiaty i opieki zdrowotnej. Budynki
biurowe to niecate 8%, a budynki hotelowe niecate 2% produkcji budynkow.

e Pozostata czesé produkcji w obszarze wznoszenia budynkoéw, tj. 34%,
przypada na budynki mieszkalne, w tym 28% na budynki wielorodzinne, ok. 3,5%
na budynki jednorodzinne, a niecate 3% na budynki zbiorowego zakwaterowania.

Struktura produkcji budowlano-montazowej

Kategoria udziat (%)
Produkcja budowlano-montazowa 100,0
Budowa budynkéw 33,0
Budynki mieszkalne 10,0
Budynki niemieszkalne 230
Budowa obiektéw inzynieryjnych 433
Budowlane prace specijalistyczne 237
Budowa budynkéw 100,0
Budynki mieszkalne 34
jednorodzinne 34
wielorodzinne 281
zbiorowego zamieszkania 2,6
Budynki niemieszkalne 65,9
hotelowe 17
biurowe 7.6
handlowo-ustugowe 15,5
przemystowe i magazynowe 25,6
kultury, edukaciji, zdrowia 12,6
pozostate 29

Zrédto: GUS
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Struktura produkcji w segmencie budowy budynkéw (2019) Struktura produkcji w segmencie budowy budynkéw (2019)
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e Branza nie obejmuje natomiast wznoszenia, innych niz budynki, obiektéw
przemystowych, dziatalnosci w zakresie inzynierii i architektury oraz zarzqdzania
projektami budowlanymi.

e Wedtug stanu na koniec Il kw. 2020 r. w sektorze dziataty 1193 firmy
zatrudniajgce powyzej 9 pracownikéw, w tym 358 podmiotéw, w ktérych
zatrudnienie byto wyzsze niz 49 oséb.

Sytuacja biezqca

Produkcja budowlano-montazowa

e Budownictwo, w odréznieniu od niektérych gatezi przemystu, a szczegélnie
ustug, w pierwszych miesigcach epidemii wykazywato sie dosé duzqg
odpornosciq na jej negatywne skutki. Odporno$¢ ta wynikata przede wszystkim
z faktu, ze sektor budownictwa nie zostat objety zadnq odgdérng decyzjg
administracyjng dotyczgcq zakazu lub ograniczenia dziatalnosci, jak miato to
miejsce np. w ustugach. Nie oznacza to, ze firmy budowlane w pierwszych
miesigcach pandemii funkcjonowaty normalnie - rezim sanitarny, problemy
kadrowe wtasne, a takze kooperantéw i podwykonawcéw, zaburzenia dostaw
materiatéw oraz przestoje i opdznienia w pracy urzeddéw to problemy, z ktérymi
borykat sie sektor w marcu i kolejnych miesigcach.

e Ponadto naturalng cechq budownictwa jest opdznienie zmian koniunktury w
stosunku do reszty gospodarki zwigzane z inercjg proceséw inwestycyjnych i
choé czesé inwestycji (szczegdlnie w segmencie budynkéw niemieszkalnych)
zostata wstrzymana niemal natychmiast, to inne projekty byty kontynuowane.
Stabilizatorem koniunktury okazat sie tez segment budownictwa mieszkalnego,
gdzie negatywne efekty epidemii pojawity sie pézniej i (jak dotad) w bardziej
ograniczonym zakresie.

¢ Po boomie w latach 2017-18, w trakcie 2019 r. sektor budowy budynkéw

znalazt sie w fazie wyraznego spowolnienia aktywnosci, a negatywne efekty
zwiqzane z pandemig wzmocnity dodatkowo tq tendencje.
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Produkcja budowlano-montazowa ogétem i budynkéw Budynki mieszkalne i niemieszkalne - produkcja budowlana
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e W Il kw. produkcja w segmencie budowy budynkéw spadta o 6,6% rfr, a w il
kw. spadki jeszcze nieco sie pogtebity — kwartat zamknat sie Srednim spadkiem
produkcji o 7,8% r/r. Dane za pazdziernik — spadek produkcii o 11,3% r/r (najstabszy
miesieczny odczyt od wybuchu epidemii) — wskazujg na pogtebianie sie
dekoniunktury w sektorze budownictwa budynkéw.

e Z powodu epidemii najszybciej pogorszyta sie sytuacja w segmencie
budynkéw niemieszkalnych — regres produkciji jest tu widoczny w zasadzie od
pierwszych miesiecy epidemii, podczas gdy w segmencie mieszkaniowym
sytuacja pozostawata bardziej stabilna. Pogorszenie koniunktury w budowie
budynkéw niemieszkalnych jest prawdopodobnie zwiqzane z
natychmiastowym wstrzymaniem czesci inwestycji w sektorze przedsiebiorstw
oraz wstrzymaniem przez inwestoréw czesci planowanych i rozpoczetych
projektéw w segmencie budynkéw komercyjnych.

e W kategorii budynkéw niemieszkalnych w Ill kw. odnotowany zostat
dwucyfrowy spadek produkcji budowlano-montazowej, po spadku nieco
ponizej10% w Il kw. (szacunkowe zmiany realne - dynamika hominalna produkcii
skorygowana o dynamike cen produkciji budowlano - montazowej).

Budynki niemieszkalne — sktadowe - produkcja budowlana Budynki niemieszkalne — sktadowe - produkcja budowlana
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e W obszarze budynkéw niemieszkalnych najstabsza koniunktura utrzymuje
sie w segmencie budynkéw biurowych, gdzie do poczgtku 2020 r. utrzymuje sie
kwartalny spadek produkgiji rzedu 20% r/r.

e Segment hotelowy w il kw. odnotowat spadek zblizony do 15% r/r, po tym jak
jeszcze w | pétroczu utrzymywata sie wysoka dynamika produkciji. W przypadku
budynkéw przemystowych i magazynowych spadek byt nieco mniejszy, przy
czym za spadek ten odpowiedzialne jest najprawdopodobniej budownictwo
budynkéw przemystowych, poniewaz dane nt. rynku magazynowego wskazujq
na utrzymujqcy sie duzy przyrost powierzchni.

o Jedynqg kategoriq obiektéw, w przypadku ktérej w Il kw. odnotowano
kilkuprocentowy wzrost sqg obiekty handlowe. Inwestycje w sektorze
handlowym dotyczg obecnie przede wszystkim matych obiektow,
zlokalizowanych czesto na osiedlach mieszkaniowych, tzw. centréow zakupdw
codziennych, gdzie kumuluje sie ruch zakupowy w czasie epidemii.

e W budownictwie mieszkaniowym sytuacja byta wyraznie stabilniejsza. W ||
kw. utrzymat sie kilkuprocentowy wzrost produkcji, a w Il kw. spadek byt
relatywnie niewielkii nie przekroczyt 5% r/r. Skale spadku produkcji mieszkaniowej
w Il kw. ograniczat utrzymujqcy sie od kilku kwartatéw bardzo dynamiczny
wzrost aktywnosci w budowie doméw jednorodzinnych (ponad 60% r/r w il kw.),
niemniej udziat tej kategorii obiektow w produkcji budynkéw mieszkalnych
wynosi jedynie ok. 15%, wiec nie zdotat w petni zrekompensowaé spadku
produkcji w budownictwie deweloperskim.

Budynki mieszkalne - sktadowe - produkcja budowlana Ceny produkcji budowlano-montazowej
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e Ceny produkcji budowlano-montazowej w segmencie budowy budynkéw,
pomimo spadku popytu w okresie pandemii utrzymaty tendencje wzrostowq,
choé tempo wzrostu wyraznie ostabto. W okresie marzec-wrzesiefi ceny wtym
segmencie budownictwa rosty srednio o 3,0% r/r (w budownictwie ogétem o
2.7%). Dla poréwnania, w tych samym okresie 2019 r. redni wzrost cen wyndst
odpowiednio 4,3% oraz 3,6%.
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Budownictwo mieszkaniowe

e Istotny wptyw na koniunkture w branzy budowy budynkéw ma sytuacja w
budownictwie mieszkaniowym (1/3 produkcji budynkéw), przede wszystkim w
segmencie deweloperskim i w mniejszym stopniu w segmencie budownictwa
indywidualnego. Przed pandemiqg w 2019 r. sytuacja w budownictwie
mieszkaniowym  byta  wyraZniej stabilniejsza  niz  w  budownictwie
niemieszkalnym. Produkcja budowlana w tym sektorze co prawda stopniowo
stabta, ale pozostawata na wyraznie dodatnim poziomie.

e W pierwszych miesigcach epidemii na rynku mieszkaniowym pojawita sie
duza niepewno$¢, ktéra w potqczeniu z przeszkodami praktycznymi
(ograniczenia wychodzenia z doméw, konieczno$é ograniczania kontaktéw
miedzyludzkich, wstrzymanie pracy posrednikéw mieszkaniowych, urzedow i
kancelarii notarialnych) doprowadzita do zatrzymania wczeséniejszych wzrostéw
sprzedazy mieszkan. W rezultacie w Il kw. liczba zawieranych nowych uméw na
rynku deweloperskim wyraznie sie zmniejszyta. Wedtug danych firmy
doradczej JLL, w 6 najwiekszych aglomeracjach (Warszawa, Krakéw, Tréjmiasto,
Wroctaw, Poznan, £6dz) sprzedaz wyniosta 6,8 tys. lokali i byta o 55% nizsza niz w
tym samym kwartale poprzedniego roku i o 64% nizsza niz w | kwartale. W
pierwszych miesigcach epidemii problemem dla deweloperéw byta tez duza
liczba rezygnaciji — najwiecej odnotowano ich w Krakowie, gdzie siegnety one 51%
sprzedazy. Byta ona w duzej mierze pochodnq duzego udziatu mieszkan
kupowanych na przetomie lat 2019/20 z przeznaczeniem na cele inwestycyjne.

e W Il kw. w warunkach ,odmrozenia” gospodarki i poprawy nastrojow
spotecznych, sprzedaz deweloperéw w ujeciu kw/kw wzrosta niemal
dwukrotnie i uksztattowata sie na poziomie 13,3 tys. lokali, a spadek r/r byt juz
znacznie nizszy — wyniést 17%. Zdecydowanie zmniejszyta sie tez skala rezygnaciji
do jedynie 6% sprzedazy.

e W Il kw. deweloperzy w 6 miastach wprowadzili do oferty 13 tys. mieszkan, co
oznacza spadek o 1% r/r i wzrost o 23% kw/kw. Po wybuchu epidemii zwiekszyt sie
udziat mieszkann gotowych w ofercie deweloperéw — w Il kw. wynosit on na 6
omawianych rynkach 10,5%, a w Il kw. 11%. wobec poziomu 7-9% w 2019. W
przesztosci, w okresach bessy na rynku mieszkaniowym, wskaznik ten wzrastat
nawet do poziomu 30-35%.

Sprzedaz mieszkari w 6 miastach (Warszawa, Krakéw, Sprzedaz mieszkan przez 16 deweloperéw notowanych na GPW
Tréjmiasto, Wroctaw, Poznan, t6dz)
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o Negatywne przetozenie skutkéw epidemii na poziom sprzedazy mieszkan
widoczne jest takze w wynikach deweloperéw notowanych na GPW. Wyniki
zagregowane dla 16 spétek wskazujq na spadek sprzedazy w Il kw. o 32% r/r oraz
o niecate 9% rfr w Il kw. 2020 .

e Spadek popytu nha mieszkania w pierwszym okresie epidemii przetozyt sie
na spadek aktywnosci deweloperéw. Choé wiekszosé rozpoczetych inwestycji
byta przez deweloperow kontynuowana, to nowe inwestycje zostaty
czesciowo wstrzymane lub zawieszone. Przetozyto sie to na bardzo wyrazny
spadek liczby mieszkan, ktérych budowe deweloperzy rozpoczynali — w kwietniu
i maju liczba ta spadta ok. 45% r/r miesiecznie. Od czerwca sytuacja zaczeta sie
poprawiaé - liczba rozpoczynanych mieszkan obnizyta sie o ok. 1% r/r. W efekcie
w catym Il kw. spadek liczby mieszkan, ktérych budowe rozpoczeto spadta
prawie o 35% r/r. W lipcu i sierpniu tendencja spadkowa zatrzymata sie, a we
wrzesniu nastqpito zdecydowane odbicie, kiedy to liczba mieszkan, ktérych
budowe rozpoczeli deweloperzy wyniosta rekordowe 17 tys, a wzrost wynidst
355% r/r. W efekcie w catym Il kw. wzrost tego wskaznika wyniést 13% r/r. Wyniki
paZdziernikowe sqg jednak ponownie stabsze - liczba mieszkan, ktérych budowe
rozpoczeto spadia o 24% r/r. Dane te pokazujg wyraznie, ze deweloperzy, w
zwiqzku z drugq falg epidemii i grozbq drugiego lockdownu, ponownie
ograniczyli swojqg aktywnosé inwestycyjna.

e W Il kw. zmniejszyta sie liczba wydawanych pozwolei na budowe -
deweloperzy uzyskaliich o prawie 10% mniej niz przed rokiem (w samym wrzeséniu
spadek o 15% r/r). W pazdzierniku liczba wydanych pozwoleri zmniejszyta sie
natomiast o 8% r/r.

e Oznacza to, ze w perspektywie kilku kwartatéw aktywnos§é na rynku
deweloperskim pozostanie stabsza. Pamietaé jednak nalezy, ze liczba
wydawanych pozwoleri jest nie tylko pochodng plandw inwestycyjnych
deweloperéw, ale wptywa na niq takze efektywnos$¢ pracy urzedow, ktéra w
okresie epidemii jest obnizona.

¢ Nieco inne tendencje majg miejsce w budownictwie indywidualnym gdzie
nie zostato odnotowane tak znaczqgce spowolnienie aktywnosciinwestycyjnej.
W Il kw., liczba mieszkan, ktérych budowe rozpoczeto spadta tylko o 8% r/r (wobec
35% spadku w segmencie deweloperskim).

Liczba mieszkarn ogétem (4-kwartalna srednia ruchoma) Kwartalne zmiany liczby mieszkan ogétem
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e Z kolei w Il kw. aktywnosé inwestoréw indywidulanych sie ustabilizowata —
liczba rozpoczynanych mieszkan byta identyczna jak rok wczesniej (w
segmencie deweloperskim wzrost 013% r/r). W Il kw., w odréznieniu od segmentu
deweloperskiego, wyraznie wzrosta natomiast liczba pozwolen wydawanych na
budowe nowych mieszkan — byto ich o 6,6% wiecej niz w analogicznym okresie
poprzedniego roku. Czynnikiem, ktéry, przy ograniczonej pracy urzedow i ciqgle
duzych zalegtosciach z pierwszych miesiecy epidemii, moze mie¢ na to wptyw
sq krétsze i prostsze procedury wydawania pozwolenn dla projektow
indywidualnych niz dla duzych inwestycji deweloperskich.

e Wyniki pazdziernikowe wskazujg, ze inwestorzy indywidualni w stopniu
mniejszym niz deweloperzy zareagowali na pogadrszajgcqg sie sytudcje
epidemiologicznq — liczba rozpoczynanych budéw zmniejszyta sie zaledwie o
5% r/[r, a liczba wydanych pozwoleri wzrosta o 5,6% r/r.

Nastroje - badania koniunktury

e Pomimo braku formalnych obostrzen i mniejszego ograniczenia skali
dziatalnosci niz w przypadku ustug i handlu (restrykcje, spadek mobilnosci)
oraz przemystu (zatamanie koniunktury na rynkach zagranicznych,
zaktécenia w tancuchach dostaw), firmy budowlane (dot. catego sektora
budowlanego) bardzo negatywnie odebraty gospodarcze efekty epidemii.
Wskaznik Ogélnego Klimatu Koniunktury (WOKK) podawany co miesigc przez
GUS spadt w kwietniu do rekordowo niskiego poziomu -49 pkt, a wskaznik
informujacy o oczekiwaniach firm budowlanych co do rozwoju koniunktury w
kolejnych miesigcach wyniést réwniez rekordowo niskie -73 pkt. (w obu
przypadkach skala -100/+100) - wyniki badania koniunktury gospodarczej
dotyczq catego sektora budowlanego, a nie jedynie budowy budynkéw.

e W kolejnych miesigcach nastroje w budownictwie byty juz wyraznie lepsze,
co byto spowodowane mniejszqg hiepewnosciq co do rozwoju sytuacii
epidemicznej i ograniczen gospodarczych, ktére w budownictwie nie byty
znaczqce. W listopadzie wyréwnana sezonowo warto§¢ WOKK wyniosta-221 pkt,
a wartosé wskaznika oczekiwar -30,0 pkt, co oznacza ponowne ostabienie
nastrojédw w sektorze, zwiqzane z ponownie pogorszajgcq sie sytuacjq
epidemiczng oraz wzrostem niepewnosci zwigzanej z kolejnymi obostrzeniami.
Jednak skala tego pogorszenia jest mniejsza niz na wiosne.

Koniunktura w budownictwie (wyréwncmq Sezonowo) Koniunktura w budownictwie (wyréwnana sezonowo)
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e Wedtug danych GUS, w paZdzierniku, 25,2% firm budowlanych dziatajgcych w
segmencie budowy budynkéw oceniato negatywne skutki epidemii jako
powazne. Dodatkowe 8,8% firm uznato te skutki za zagrazajgce stabilnosci firmy.
W stosunku do wrzesnia sytuacja pogorszyta sie, gdyz odsetki te wynosity
woéwczas odpowiednio 25,3% oraz 3,4%.

e Przedsiebiorstwa budowlane readlizujgce budowe budynkéw oszacowaty,
ze w pazdzierniku poziom zamoéwieri byt nizszy o 1,9% w stosunku do
hipotetycznej sytuacji, w ktérej nie bytoby epidemii. We wrzesniu spadek ten
byt szacowany na 8,8%. Jednoczesnie, powaznych lub zagrazajgcych stabilnosci
firmy zatoréw ptatniczych spodziewato sie w pazdzierniku 16,7% firm z sektora
wznoszenia budynkow.

o W strukturze wielkosciowej (juz dla catego sektora budowlanego, nie tylko dla
wznoszenia budynkéw), najwiekszy negatywny wptyw epidemii widoczny jest
wsréd matych firm (10-49 zatr.), gdzie powazne lub zagrazajqce stabilnosci firmy
skutki odczuwa az 416% ankietowanych. Wéréd mikrofirm (ponizej 10 zatr.)
odsetek ten wynosi 32,7%. Nieco lepiej sytuacja wyglada wsréd srednich (50-249
zatr) i duzych (pow. 250 zatr) przedsiebiorstw, gdzie odsetki te wynoszq
odpowiednio 28,2% oraz 29,3%.

e Wedtug danych za listopad br. wykorzystanie mocy produkcyjnych w
sektorze budowlanym (dla catego sektora, a nie jedynie w segmencie budowy
budynkéw) wynosi 78.7% i jest nizsze niz w listopadzie roku poprzedniego, kiedy
to wynosito 86,2%. Najgorzej sytuacja wyglgda w najmniejszych firmach — do 9
zatrudnionych — gdzie wykorzystanie mocy to obecnie 72,5%. W najwiekszych
podmiotach — powyzej 250 oséb - wskaznik ten wynosi 84]1%. Mniejsze
wykorzystanie mocy w firmach to przede wszystkim efekt mniejszego popytu, a
po czesci réwniez niedostepnosci wiekszej niz wezesniej liczby pracownikdw.

Upadtosci, pomoc rzqdowa

e Wedtug danych firmy Coface, w okresie od stycznia do wrzesnia 2020 r. w
sektorze budowlanym (ogétem, nie tylko wznoszenie budynkéw) odnotowano
93 upadtosci wobec 95 upadtosci w tym samym okresie poprzedniego roku.
Jednak w samym Il kw. liczba upadtosci w poréwnaniu z rokiem poprzednim
wrosta — odnotowano 42 takie przypadki wobec 34 rok wczesniej. Wzrost liczby
upadtosci w budownictwie wynidst w Il kw. 23,5% r/r i byt nieco nizszy niz w
gospodarce ogétem, gdzie w tym samym czasie byto to 27% r/r.

e W pdtroczu liczba upadtosci byta ograniczona przede wszystkim za sprawq
pomocy panstwa dla firm w ramach tzw. tarcz antykryzysowych, dzieki czemu
wiele firm zdotato utrzymaé ptynnos€ i uchroni¢ sie przed bankructwem.
Ponadto liczbe upadtosci zmniejszaty zaktdcenia w pracy sqddéw, co wptyneto
na wydtuzenie i opdZnienie postepowan upadtosciowych. Z kolei w Il kw. w
kierunku wzrostu liczby upadtosci oddziatuje wprowadzona w czerwcu
procedura uproszczona — tzw. uproszczone postepowanie o zatwierdzenie
uktadu (wprowadzone w ramach Tarczy 40) - na ktérej wprowadzenie
wyczekiwato wiele podmiotéw w trudnej sytuaciji finansowej.

e Wedtug badania ankietowego GUS przeprowadzonego we wrzesniu, 71,5%
firm budowlanych zajmujgcych sie wznoszeniem budynkéw skorzystato do tej
pory z jokiego$ rodzaju pomocy rzqdowej zwigzanej z tagodzeniem skutkéw
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pandemii. 52,6% firm budowlanych zajmujgcych sie wznoszeniem budynkéw
skorzystato z pozyczek, subwencji lub innej pomocy finansowej oferowanej w
ramach rzqdowej Tarczy antykryzysowej. Drugim co do popularnosci
instrumentem wsparcia byty zwolnienia i odliczenia ptatnosci podatkéw i
sktadek ZUS, z czego skorzystato 43,3% firm z branzy. Instrumenty te stanowity
wsparcie poprawiajgce sytuacje ptynnosciowq firm budowlanych. Wzglednaq,
choé znacznie juz mniejszq popularnosciq cieszyty sie tez doptaty do
wynagrodzen, na ktére zdecydowato sie 21,3% firm.

Wyniki finansowe - wznoszenie budynkéw (PKD 41.2)

o Epidemia koronawirusa wyraznie wptyneta na ograniczenie przychodéw
firm z sektora budowy budynkéw, jednak z powodu bardziej niz
proporcjonalnego ograniczenia kosztéw dziatalnosci, pozostata bez
negatywnego wptywu na rentownosé przedsiebiorstw.

e W Il kw. 2020 r, a wiec w czasie ndjsilniejszego wptywu epidemii ha
gospodarke, przychody ogétem w sektorze wznoszenia budynkéw (dane dia
firm zatrudniajacych pow. 49 oséb) zmniejszyty sie 0 9,9% r/r. Przychody ogétem
w | pot. 2020 r. byty natomiast nizsze jedynie o 0,7% niz w tym samym okresie roku
poprzedniego.

o Wl kw. (firmy pow. 49) spadek kosztéw wyniést natomiast 14,2%. W zwiqzku z
ograniczeniem skali dziatalnosci, w grupie Srednich i duzych firm zmniejszyty sie
wszystkie kategorie kosztéw rodzajowych — koszty materiatéw i energii spadty o
216% r/r, ustug obcych o 17% r/r, wynagrodzen o 10,9% r/r, a podatkéw i optat o
prawie 35% rfr. W | pot. koszty zmniejszyty sie natomiast w poréwnaniu z tym
samym okresem poprzedniego roku o 2,2%.

e W strukturze kosztéw sektora dominujqg koszty ustug obcych — wynika to ze
specyfiki prowadzonej dziatalnosci, przede wszystkim z korzystania przez firmy
budowlane z ustug firm podwykonawczych. Koszty wynagrodzen stanowiq
jedynie niecate 12%, ale duza czes¢é kosztow pracy zawiera sie witasnie w kosztach
ustug obcych. Wazng pozycje kosztéw stanowiq takze materiaty, w tym
przypadku materiaty budowlane.

Przychody ogétem i koszty ogétem (pow. 9 zatr.) Zmiana przychodéw i kosztéw ogétem (pow. 9 zatr.)
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Wyniki finansowe (pow. 9 zatrudnionych) Wskazniki rentownosci (pow. 9 zatrudnionych)
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o Spadek kosztéw, ktorego skala byta wieksza niz skala spadku przychodéw,
przyczynit sie do poprawy wynikéw finansowych sektora w | pot. 2020 r. Wynik
finansowy brutto wyniést 17 mid zt wobec 13 mid zt w tym samym okresie
poprzedniego roku. W samym Il kw. (firmy pow. 49) wynik brutto sektora wyniést
natomiast 687 min zt wobec 280 min zt w tym samym okresie poprzedniego roku.
Warto podkresli¢, ze pod wzgledem wyniku brutto, Il kw. 2020 r. byt w tej grupie
firm najlepszy od prawie 10 lat.

e Stopa zysku brutto wyniosta w tym okresie 6,8% wobec 54% w tym samym
okresie poprzedniego roku. Stopa zysku netto zwiekszyta sie natomiast z 4,7% do
6,0%. W samym Il kw. (firmy pow. 49) stopa zysku brutto wyniosta natomiast 7,3%
(2.7% rok wezesniej), a stopa zysku netto 6,5% (21% rok wczesniej).

e W pot. 2020 r. udziat firm rentownych w catej populacji firm sektora wynidst
68% wobec 70,1% w tym samym okresie poprzedniego roku. Natomiast w samym
Il kw. (firmy pow. 49) udziat tych firm wynosit 791% wobec 78,6% rok wczesniej.

Wskazniki ptynnosci (pow. 9 zatrudnionych) Naktady inwestycyjne (pow. 9 zatrudnionych)
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e Uwage zwraca poprawa sytuacji ptynnosciowej firm dziatajgcych w
sektorze budowy budynkéw, co w duzej mierze jest pochodnqg wsparcia w
ramach rzgdowej pomocy finansowej dla firm. Wskaznik ptynnosci | stopnia
(relacja inwestycji krétkoterminowych do zobowigzan krétkoterminowych)
wzrést w | pot. 2020 r. do poziomu 53,9% wobec 45,1% w | pot. poprzedniego roku.
W  przypadku  wskaznika ptynnosci Il stopnia  (relacja  inwestycii
krétkoterminowych do inwestycii i naleznosci krétkoterminowych) odnotowano
w tym samym czasie wzrost ze 117,2% do 121,3%. Nalezy jednak zaznaczyé€, ze w
sytuacji utrwalenia sie negatywnych tendenciji w sektorze budowlanym (spadek
popytu, przychodéw firm), sytuacja ptynnosciowa moze sie ponownie
pogorszyc€.

e W pot. 2020 r. warto$¢ naktaddéw inwestycyjnych w sektorze wyniosta 357
min zt wobec 432 min zt w tym samym okresie poprzedniego roku. Tylko w Il kw.
(firmy pow. 49) 83 min zt wobec 134 min rok wczesniej. Wida¢ wiec, ze epidemia
zmniejszyta sktonnos$¢ przedsiebiorcow budowlanych do podejmowania
wydatkéw inwestycyjnych. W Il kw. (firmy pow. 49) najbardziej, bo az o 2/3
ograniczone zostaty inwestycje w maszyny i urzqdzenia.

PERSPEKTYWY, CZYNNIKIRYZYKA, CZYNNIKI SUKCESU

Perspektywy - scenariusz bazowy

e W scenariuszu bazowym przewidujemy pogorszenie koniunktury w
sektorze budowy budynkéw utrzymujqce sie co najmniej do konca | pot. 2021r.
Budownictwo z reguty reaguje z opdinieniem na pogorszenie koniunktury
gospodarczej, co oznacza, ze coraz bardziej widoczne w sektorze negatywne
efekty epidemii bedq sie nasilaty.

e Pogorszenie sytuacji w budownictwie bedzie efektem natozenia sie wielu
czynnikéw, ale przede wszystkim dtugotrwatego i gtebokiego ostabienia
popytu inwestycyjnego w Polsce. Dotyczy to ograniczenia proceséw
inwestycyjnych w budownictwie komercyjnym (gtéwnie hotele, biura i obiekty
handlowo-ustugowe), a takze inwestycji w sektorze przedsigbiorstw oraz
inwestycji samorzgdowych.

e Spodziewamy sie dalszego wyraznego ograniczenia popytu na ustugi
budowalne w obszarze budownictwa komercyjnego, co bedzie szczegdlnie
widoczne w segmencie budynkéw hotelowych oraz biurowych, gdzie przed
epidemiq procesy inwestycyjne byty bardzo intensywne.

o Dziatalnosé hotelowa znajduje sie w grupie najsilniej dotknietych skutkami
epidemii — zaréwno na wiosng, jak i w czasie jesiennej fali zachorowan obiekty
hotelowe zostaty zamkniete dla gosci (dopuszczono kilka, niezmieniajgcych
ogélnej sytuacji wyjatkéw). Biorgc pod uwage fakt, ze w czasie otwarcia hoteli
pomiedzy wiosennq i jesienng falg epidemii obtozenie obiektéw byto niskie
(gtéwnie z uwagi na obawy gosci przed zakazeniem) oraz uwzgledniajqc ryzyko
zwiqzane z kolejnymi prawdopodobnymi ograniczeniomi dziatalnosci w tej
branzy oceniamy, ze ryzyko dla nowych inwestycji w sektorze hotelowym jest
obecnie bardzo wysokie. Z tego wzgledu przewidujemy ograniczenie nowych
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projektéow inwestycyjnych i zwiqgzany z tym spadek popytu na ustugi
budowlane w tym obszarze budownictwa komercyjnego.

¢ Roéwnie silnie dotkniety skutkami epidemii zostat segment biurowy - praca
zdalna, wptywa na decyzje najemcéw odnosnie dtugosci podpisywanych
umoéw (krétsze umowy), a przede wszystkim ich rodzaju (bardziej elastyczne,
dopuszczajgce ograniczenie wynajmowanej powierzchni). Decyzje dotyczqce
ekspansji czy relokacji sq odktadane. Ponadto zwieksza sie oferta powierzchni
do wynajecia na zasadach podnajmu, co stanowi konkurencje dla nowych
powierzchni. W ocenie firmy doradczej Axi Immo, do czasu uspokojenia sie
sytuacji na rynku wiekszosé z planowanych na najblizsze lata nowych
projektow zostanie wstrzymana do momentu skomercjalizowania 70%
obecnie dostepnych inwestycji. Oznacza to spadek zapotrzebowania na
ustugi budowlane w segmencie budowy budynkéw biurowych.

e Ograniczenia inwestycji nalezy tez oczekiwaé w obszarze budynkéw
handlowo-ustugowych, jednak tutaj juz przed wybuchem epidemii aktywnosé
inwestoréw byta mniejsza. Zjawiska takie nie powinny mieé natomiast miejsca
w segmencie budynkéw magazynowych, gdzie spodziewamy sie kontynuacji
dotychczasowego trendu wzrostowego.

e Uwzgledniajgc powyzsze zjawiska oraz ryzyka w poszczegdlnych obszarach
budownictwa komercyjnego nalezy oczekiwaé, ze czesé realizowanych juz
inwestycji bedzie kontynuowana i zakonczona. Niektére z inwestycji mogag byé
zakonczone z opdznieniem wynikajgcym najczesciej z przyczyn praktycznych,
zwiqzanych np. z przedtuzajgcymi sie procedurami administracyjnymi i
urzedowymi.

 Ograniczenie inwestycji budowlanych w sektorze przedsigbiorstw (naktady
na budynki i budowle ponoszone przez firmy przemystowe, ustugowe itp.),
bedzie natomiast, podobnie jak ograniczenie innych rodzajow inwestycji,
pochodng gorszej sytuaciji finansowej firm, koniecznosci redukcji kosztéw oraz
wzrostu awersji do ryzyka zwigzanego z niepewnosciq co do rozwoju sytuacji
makroekonomicznej i koniunktury w poszczegdélnych branzach.

e W obszarze wznoszenia budynkéw mieszkalnych nalezy oczekiwaé
narastania, silniejszych niz dotychczas, op6znionych negatywnych skutkow
epidemii, cho¢ sytuacja pozostawata bedzie tu lepsza niz w segmencie
budynkéw niemieszkalnych. Co najmniej do potowy 2021 r. spodziewamy sie
stagnaciji popytu na rynku mieszkaniowym, a sprzedaz pozostawata bedzie w
tym okresie na nizszym poziomie niz przed epidemiq. Ewentualne pézniejsze
wzrosty bedq miaty skale mniejszq niz przed wybuchem epidemii. Deweloperzy
w pierwszych miesigcach epidemii ograniczyli aktywnos¢ inwestycyjng i mimo,
ze obecnie powraca ona stopniowo do stanu poprzedniego, to nie mozna
wykluczy¢, ze mniejsza sprzedaz i rosngca podaz nowych lokali w ofercie sktoni
deweloperéw do ponownego ograniczenia skali nowych inwestycji. Dodatkowo,
w  kierunku ostabienia prognoz oddziatuje pogarszajgca sie sytuacja
epidemiologiczna i ryzyko ponownego zamkniecia gospodarki. Na rynku
mieszkaniowym oznaczatoby to pojawienie sie podobnych niekorzystnych
zjawisk hamujacych sprzedaz jok w marcu i kwietniu (zamkniecie biur sprzedazy,
ograniczenie mozliwosci oglgdania mieszkan przez klientéw, ograniczenie
dziatalnosci kancelarii prawnych i biur notarialnych, ograniczenie pracy
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urzedéw). W takim scenariuszu spodziewaé sie mozna spadku popytu Nna
mieszkania w podobnej skali jak miato to miejsce w Il kw. 2020 r.

e W naszej ocenie, czynnikiem wzmachiajgcym popyt na mieszkania
pozostawaé bede rekordowo niskie stopy procentowe, sktaniajace do
lokowania $rodkéw finansowych poza systemem bankowym, w tym
szczegolnie na rynku mieszkaniowym.

e Choé¢ budownictwo nie nalezy do dziatalnosci szczegdlnie zagrozonych
rozprzestrzenianiem sie koronawirusa wéréd pracownikéw (praca na wolnym
powietrzu, mozliwo$é zachowania dystansu), to firmy budowlane takze ponoszq
dodatkowe koszty zwiqgzane z zabezpieczeniem pracownikéw - mun.
dezynfekcja sprzetu, maszyn, elementéw odziezy roboczej. Ten wzrost kosztéw
bedzie jednak w naszej ocenie mato istotny z uwagi na prawdopodobne
ograniczenie innych, wazniejszych pozycji kosztowych, takich jak koszty pracy
czy koszty zakupu materiatéw budowlanych. Sprzyja¢ temu bedzie oczekiwany
wzrost bezrobocia (spadek presji ptacowej) oraz mniejszy popyt na materiaty
budowlane w warunkach spowolnienia wzrostu produkcji budowlano-
montazowe;j.

e W Il pot. 2020 r. oraz w | pot. 2021 r. spodziewamy sie pogorszenia wynikéw
finansowych w sektorze budownictwa budynkéw, co bedzie efektem
mniejszego popytu na ustugi budowlano-montazowe, nhatezenia konkurencji
rynkowej oraz negatywnych tendencji cenowych produkcji-budowlano-
montazowej. Nalezy oczekiwaé spadku marz uzyskiwanych przez firmy
budowlane oraz obnizenia wskaznikéw rentownosci. W branzy zmniejszy sie
tez udziat podmiotéw utrzymujgcych dodatniq rentownosé.

e Ograniczenie popytu i pogorszenie wynikéw finansowych skutkowaé
bedzie wzrostem upadtosci w sektorze budowlanym. Spodziewany wzrost
liczby upadtosci w budownictwie wynikat bedzie z jednej strony z opéznionych
negatywnych skutkédw ostabienia koniunktury gospodarczej, a z drugiej, ze
wspominanych wczeséniej zmian regulacyjnych (przyspieszone postepowania
uktadowe) oraz dalszego nadrabiania przez sqdy zalegtosci z okresu lockdownu.
Ryzyko upadtosci tradycyjnie w wiekszym stopniu dotyczy mniejszych
podmiotéw, ktére w wiekszym stopniu odczuwajq skutki kryzysu i, ktore
dysponujg mniejszymi rezerwami finansowymi pozwalajgcymi  ha
przetrwanie trudnego okresu

e Nalezy podkreslié, ze powyzszy scenadriusz nie jest scenadriuszem
gtebokiego kryzysu czy zatamania koniunktury w sektorze budowlanym, a
jedynie zaktada okresowe ostabienie koniunktury w stosunku do jej dobrego
stanu przez wybuchem epidemii. Scenariusz ten opiera sie na scenadriuszu
makroekonomicznym, w ktérym zaktadamy, ze najwiekszy negatywny wptyw
epidemii na krajowq gospodarke miat miejsce w Il kw. br., kiedy to PKB
zmniejszyt sie 0 8,2% r/r. W IIl kw. miato miejsce gwattowne odbicie aktywnosci w
przemysle i handlu, ktére z wysokim prawdopodobieristwem ograniczyto skale
spadku PKB do -1,6% r/r. Niestety jesienna druga fala epidemii, duzo silniejsza niz
wiosenna, przyniosta z poczqtkiem listopada przywrécenie wiekszosci obostrzen
administracyjnych w celu powstrzymania epidemii. To oznacza, ze w IV kw. 2020
r. dojdzie do ponownego ostabienia aktywnosci gospodarczej, wedtug naszych
szacunkéw do spadku PKB o 5,0% r/r. Przy takim zatozeniu w catym biezgcym
roku PKB zmniejszy sie o ok. 3,5 r/r.
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e W 2021r.w bazowym scenadriuszu prognozujemy powrét na sciezke wzrostu
gospodarczego i wzrost PKB w catym roku o 4,0% rfr. Jednoczesnie trzeba
zastrzec, ze przebieg koniunktury gospodarczej na przetomie 2020 i 2021 r. jest
obarczony wysokq niepewnosciq, w szczegodlnosci w kontekscie ostatecznej
skali i okresu obowigzywania restrykcji zwigzanych z pandemia.

e W scendriuszu bazowym zaktadamy, tez ze do potowy 2021 r. utrzymywat sie
bedzie w Polsce spadek naktaddw inwestycyjnych. W Il i IV kw. 2020 r. bedzie on
nadal dwucyfrowy (odpowiednio -13% r/r oraz-10% r/r). W | pot. 2021 r. spadki bedaq
mniejsze, rzedu 3-6% rfr. Tak gteboki i dtugotrwaty spadek inwestycji, w
szczegolnosci w obszarze inwestycji prywatnych, bedzie jednym z czynnikéw w
negatywny sposob ksztattujgcych koniunkture w sektorze budownictwa
budynkéw w Il pot. 2020 r.iw | pot. 2021r.

Czynniki ryzyka

e Gtéwnym czynnikiem ryzyka dla sektora budowy budynkéw jest dalszy
negatywny rozwdj sytuacji epidemicznej w Polsce oraz jej wptyw na
koniunkture makroekonomiczng, nastroje spoteczne i inwestycyjne. Obecna
(potowa listopada) sytuacja epidemiologiczna — wazrost liczby zakazonych
koronawirusem — zwieksza ryzyko ponownego lockdownu polskiej gospodarki.
Mimo, ze budownictwo nie zostanie prawdopodobnie (tak jak na wiosne)
obtozone formalnymi rzgdowymi obostrzeniami prowadzenia dziatalnosci, to
efekty lockdownu odczutoby posrednio, m.in. poprzez transmisje hegatywnych
efektdw makroekonomicznych. W ocenie epidemiologdw, trudna sytuacja
epidemiczna w Polsce utrzymywac sie moze co najmniej do wiosny 2021 r.

e Czynnikiem ryzyka, ktory jest zwigzany z negatywnym rozwojem sytuaciji
epidemicznej jest wiec gorsza niz zatozona w naszym prezentowanym
scendriuszu bazowym koniunktura makroekonomiczna - wolniejsza
odbudowa wzrostu gospodarczego, gorsza sytuacja na rynku pracy. W
konsekwencji spodziewa¢ nalezatoby sie ostabienia nastrojéw w gospodarce,
stabszej sytuacji finansowej firm, wzrostu awersji do ryzyka. Skutkiem bytoby
dalsze ostabienie popytu inwestycyjnego w wielu obszarach gospodarki, co
musiatoby negatywnie przetozy¢é sie na popyt na ustugi budowlane
(budownictwo mieszkaniowe, komercyjne, przemystowe).

e Czynnikiem ryzyka jest sytuacja na rynku mieszkaniowym, szczegélnie w
powigzaniu z niepewnq sytuacjq na rynku najmu. Zakupy mieszkan w celach
inwestycyjnych byty waznym elementem popytu na mieszkania przed
wybuchem epidemii,jednak doswiadczenia wiosennego lockdownu wskazuja,
ze jest to czesé popytu najbardziej wrazliwa na negatywne zjawiska i ryzyka
zwigzane z epidemiq. Ze wspomnianych w poprzedniej czesci raportu danych
firmy JLL wynika, ze w Il kw. 2020 r. zdecydowana wiekszo$¢ z duzej liczby
rezygnaciji przez klientéw z zawartych wezesniej umow zakupu dotyczyta wtasnie
mieszkan nabywanych w celach inwestycyjnych. Gtéwngq przyczyng
ograniczenia popytu w tej grupie nabywcéw jest wtasnie wspomniana
niepewno$¢ zwiqzana z sytuacja na rynku wynajmu mieszkan.

o Ztego wzgledu istotnym czynnikiem ryzyka w przypadku konkretnych firm
budowlanych jestich specjalizacja iflub stopien aktualnego zaangazowania w
poszczegdlnych segmentach rynku budowlanego. Firmy specjalizujgce sie i
zaangazowane obecnie w inwestycjach budowlanych w segmencie
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biurowym, hotelowym lub handlowo-ustugowym sq w najwiekszym stopniu
nharazone na spadek przychodéw wynikajgcy z ograniczenia zakresu prac
budowlanych w tych obszarach. Dodatkowe ryzyko zwiqzane jest z
zaniechaniem iflub opéznianiem wyptat przez inwestoréw, ktérzy na skutek
epidemii mogaq mie¢ ktopoty z utrzymaniem ptynnosci finansowania
realizowanych inwestycji. Ryzyka te przenosi¢ sie mogag z firm bedgcych
generalnymi wykonawcami projektéw inwestycyjnych na ich mniejszych
podwykonawcow.

e Firmy budowlane zaangazowane w najbardziej wrazliwych segmentach
sektora w miare swoich mozliwosci szukaty beda zlecen winnych segmentach
rynku (np. mieszkaniowym) co w konsekwencji rodzito bedzie kolejne ryzyka w
postaci wzrostu natezenia konkurencji w obszarach bezposrednio mniej
dotknietych negatywnymi skutkami epidemii.

e Czynnikiem ryzyka jest wzrost liczby zakazen koronawirusem wsrod
pracownikéw firm budowlanych iflub wzrost liczby pracownikéw
przebywajgcych na kwarantannie. Oznaczatoby to konieczno$¢ wstrzymania
lub ograniczenia prac na budowach i mogtoby utrudni¢ funkcjonowanie
konkretnych przedsiebiorstw i realizacje konkretnych inwestycji. Problemy
mogaq dotyczyé szczegdlnie mniejszych firm, gdzie mozliwosci zastgpienia
pracownikéw zarazonych lub przebywajgcych na kwarantannie sq niewielkie.
Podobnie jok na wiosne moga w takich przypadkach pojawi¢ sie trudnosci z
dostepnosciq podwykonawcéw, ktérzy najczesciej nalezg do grupy mniejszych
firm.

e Czynnikiem ryzyka jest utrzymywanie sie gorszych warunkéw
finansowania inwestycji budowlanych przez banki, ktére oceniajqg aktualnie
ryzyko w sektorze budowlanym jaoko wysokie. Dotyczy to z jednej strony
bezposredniego finansowania deweloperdw lub innego rodzaju inwestoréw, a z
drugiej kredytowania oséb fizycznych planujgcych zakupy na  rynku
mieszkaniowym. W tym drugim przypadku wptyw na utrudnienie finansowania
ma pogarszajgca sie sytuacja dochodowa czesci klientow.

Bariery popytowe i regulacyjne w budownictwie
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e Po wybuchu epidemii koronawirusa znaczqgco zmienita sie ocena
najwazniejszych barier prowadzenia dziatalnosci w sektorze budowlanym,
ktére stanowiq odzwierciedlenie ryzyk prowadzenia dziatalnosci z punktu
widzenia firm budowlanych. Obecnie (listopad 2020 r.) joko najwazniejszq
bariere firmy wskazujg niepewnosé ogdlnej sytuacji gospodarczej — ma to
istotne znaczenie dla prawie 70% pytanych. Potwierdza to silny wptyw
koniunktury makroekonomicznej na sytuacije na rynku budowlanym.

e Cho¢ na niedostateczny popyt wskazuje obecnie tylko 27% firm, to w stosunku
do sytuacji sprzed epidemii znaczenie tej bariery wyraznie wzrosto — w
listopadzie poprzedniego roku wskazywato na nig jedynie 13% firm. Jednoczesnie
wyraznie zmniejszyta sie bariera zwigzana z niedoborem wykwalifikowanych
pracownikéw — spadek w ciggu roku z ok. 45% do 35%. Bariery kosztowe oceniane
sq dos¢ podobnie jak przed wybuchem epidemii, chociaz presja na wzrost ptac
i kosztéw materiatéw budowlanych jest wérdd firm budowlanych obecnie nieco
mniejsza. WyrazZznie wzrosto natomiast negatywnie oddziatywanie sfery
regulacyjnej — na niejasne i niespodjne przepisy prawne zwraca uwage 42% firm
budowlanych (36% rok wczesniej).

Czynniki sukcesu

e Aktualnie najwazniejszym czynnikiem sukcesu w sektorze budowy
budynkéw jest elastycznosé i zdolnosé szybkiego dostosowanie sie firm do
zmieniajgcych sie i niepewnych warunkéw rynkowych. Dotyczy to przede
wszystkim dywersyfikacji dziatalnosci - zaréwno realizacji wielu projektow
inwestycyjnych w jednym segmencie (np. w budownictwie mieszkaniowym lub
w budowie obiektéw komercyjnych) Iub dywersyfikacji w szerszym ujeciu, w
ramach réznych segmentéw sektora budowlanego (np. jednoczesna realizacja
projektéw zwiqzanych z budowg budynkéw i obiektéw inzynieryjnych). Pozwala
to na ewentualne tagodzenie negatywnych czynnikéw pojawiajgcych sie w
jednym obszarze rozwojem dziatalnosci w innym.

e Szczegolnie istotna wydadje sie tu zdolno§é operowania w obszarze
budownictwa infrastrukturalnego — przede wszystkim drogowego, ale takze
kolejowego, ekologicznego czy w segmencie energetycznym, gdzie w
nadchodzgcym czasie powinno byé zapewnione finansowanie inwestycji ze
Srodkéw publicznych. Segment infrastrukturalny wydaje sie byé w chwili
obecnej obcigzony najmniejszymi ryzykami sposrod wszystkich segmentow
sektora budowlanego.

e Czynnikiem sukcesu jest wielkos¢ firmy — mniej zagrozen dotyczy obecnie
firm wiekszych, ktére dysponujg zazwyczaj zaréwno wiekszym zapleczem
finansowym, jak i osobowym. Rezerwy finansowe w okresie dekoniunktury
zapewniajq utrzymanie ptynnosci w przypadku trudnosci z realizacjq kontraktéw
(min. opéznien w harmonogramach inwestycyjnych) lub w przypadku
narastania zatoréw ptatniczych i opdznien w regulowaniu zobowigzan przez
kontrahentéw.
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B A N K
Zatqgcznik — wskazniki finansowe — PKD 41.20
Wskaznik 2014 2015 2016 207 2018 2019 Por  !'Poholpot
2018 2019 2020

Zmiana r/r przychodéw ogétem % 73 5,0 -7,0 2] 10,9 35 10,8 3.8 -0,7
Zmiana r/r przychodoéw ze sprzedazy % 6] 6.9 -87 33 99 49 n2 3.8 49
Wskaznik poziomu kosztéw % 96,0 948 95,0 95,9 93,9 935 96,3 944 93,3
Stopa zysku brutto % 4,0 52 49 4] 6,0 6,5 37 54 6,8
Stopa zysku netto % 34 44 4.4 33 53 55 3,0 47 6,0
Zyskownos$¢é sprzedazy % 46 48 46 4] 59 5,7 3] 4,0 6,0
ROA % 4,0 5]1 48 39 6,4 6,5 35 54 6,3
ROE % 10,1 12,6 10,9 8,6 13,6 14,3 6,0 n7 13,8
Wskaznik ptynnosci (CR) - 18 19 20 20 19 18 19 19 19
Wskaznik podwyzsz. ptynnosci (QR) - 13 14 14 14 13 13 13 13 13
Rotacja zapaséw dni 60,1 559 65 64,4 70,1 8 734 76,4 79,3
Cykl naleznos$ci dni 67,0 64,5 65,5 65,4 65,6 65,5 70,1 70,5 75,3
Wspétczynnik diugu % 61 59 56 54 57 54 55 56 54
Naktady inwestycyjne min zt 1069,0 13567 7139 833,0 10492 10924 2722 4321 357,3
Udziat inwestycji w nadw. finans. % 36 41 22 34 27 27 23 27 18
Wydajnosé pracy min zt/os. 05 0,6 0,6 0,6 0,7 08 03 04 04

Zrédito: PONT Info (dane GUS dla firm pow. 9 zatr.), BOS

Rozktad decylowy wybranych wskaznikéw finansowych (I potowa 2020 r.)

Wskaznik D1 D2 D3 D4 D5 D6 D7 D8 D9

Przychody ogdétem min zt 08 16 27 39 55 7.9 15 18,0 39,6
Przychody ze sprzedazy min zt 0,6 13 2] 33 46 6,7 10,0 16,3 36,7
Wskaznik poziomu kosztéw % 75,6 84,0 89,0 93,0 96,2 98,4 100,6 108,7 1294
Stopa zysku brutto % -26,8 -86 -0,6 15 3,8 6,7 10,9 15,8 247
Stopa zysku netto % -275 -8,6 -09 13 33 6,0 10,0 14,4 224
Zyskownosé sprzedazy % -332 -12,2 -34 0,6 28 57 94 14,6 23]
ROA % -240 -85 -0,8 15 43 83 14,6 233 424
ROE % -107,6 -234 -54 19 7,6 15,3 26,0 454 747
Wskaznik ptynnosci (CR) - 10 12 14 17 20 24 3] 42 7]
Wskaznik podwyzsz. ptynnosci (QR) - 06 09 1 13 16 19 24 33 56
Rotacja zapaséw dni 0,0 02 23 53 n4 20,8 423 839 2549
Cykl naleznosci dni 6,7 20,1 33,9 45,8 574 70,1 877 108,2 165,1
Wspdtezynnik dtugu % 14 27 34 43 49 57 66 75 87
Naktady inwestycyjne min zt 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,01 0,04 on 041
Udziat inwestycji w nadw. finans. % 0 0 0 0 0 0 2 8 33
Wydajnos¢ pracy min zt/os. 0,05 0,07 0,10 013 017 0,23 0,29 0,43 0,76

Zrédito: PONT Info (dane GUS dia firm pow. 9 zatr.), BOS

Powyzsza tabela pozwala na pozycjonowanie konkretnego przedsiebiorstwa na tle rozktadu decylowego w branzy. D1 to pierwszy decyl, ktéry oznacza
maksymalng warto$é danego wskaznika jakq osigga 10% firm o najnizszych wynikach wsréd wszystkich firm objetych badaniem. Inaczej méwige 90% firm
objetych badaniem osigga warto$é wskaznika wyzszg niz D1. D2 to drugi decyl, czyli warto$¢ dla kolejnych 10% firm itd.
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Definicje wskaznikéw

Nazwa Wzér

wskaznik poziomu kosztéw koszty uzyskania przychodéw z catoksztattu*100% [ przychody ogétem
stopa zysku brutto zysk brutto / przychody ogoétem

stopa zysk netto zysk netto [ przychody ogoétem

zyskownos$¢ sprzedazy zysk ze sprzedazy [ przychody ze sprzedazy

stopa rentownosci aktywéw zysk netto [ aktywa catkowite

stopa rentownosci kapitatu wtasnego zysk netto [ kapitat wiasny

wskaznik ptynnosci majatek obrotowy | zobowigzania krétkoterminowe

wskaznik podwyzszonej ptynnosci (majqtek obrotowy - zapasy) | zobowigzania krétkoterminowe

rotacja zapaséw (zapasy ogétem [ koszty dziatalnosci operacyjnej)*liczba dni w okresie
cykl naleznos$ci (naleznosci z tytutu dostaw /[ przychody ze sprzedazy)*liczba dni w okresie
wspotczynnik dtugu zobowiqzania ogétem [ aktywa catkowite

udziat inwestycji w nadwyzce finansowe;j naktady inwestycyjne / nadwyzka finansowa

wydajnosé pracy przychody ogétem [ zatrudnienie

WAZNA INFORMACJA: Niniejszy materiat ma charakter prognozy, zostat opracowany wytgcznie w celu informacyjnym i nie moze byé traktowany
jako doradztwo ani porada inwestycyjna. W szczegélnosci nie moze by¢ traktowany jako oferta lub rekomendacja do zawierania jakichkolwiek
transakcji. Nie jest to forma reklamy ani oferta sprzedazy jakiejkolwiek ustugi oferowanej przez BOS Bank. Przedstawione w niniejszej publikacji
opinie i prognozy sq wyrazem niezaleznej oceny autoréw w momencie ich wydania i mogg ulec zmianie bez zapowiedzi. Informacje, w tym dane
statystyczne, zawarte w materiale pochodzg z ogdlnie dostepnych, wiarygodnych zrédet, jednak BOS Bank nie moze zagwarantowaé ich
doktadnosci i petnosci. BOS Bank nie ponosi odpowiedzialnosci za skutki decyzji podjetych na podstawie informacji zawartych w niniejszym
materiale.

Niniejszy dokument stanowi wtasno$é BOS Bank. Materiat moze byé wykorzystywany do opracowan wtasnych pod warunkiem powotania sie na
Zrédto. Powielanie badz publikowanie niniejszego raportu lub jego czesci bez pisemnej zgody BOS Bank jest zabronione.

Bank Ochrony Srodowiska Spétka Akcyjna z siedzibqg w Warszawie przy ul. Zelaznej 32, 00-832 Warszawa, zarejestrowana w Sqdzie Rejonowym dla
m.st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod nr KRS: 0000015525 NIP: 527-020-33-13; kapitat zaktadowy:
929 476 710 zt wptacony w catosci.
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