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Wzrost gospodarczy nie
przeciwdziata w wystarczajgcym stopniu utracie ptynnosci coraz wiekszej liczby nie
korzystajacych na nim firm. W ciggu trzech kwartatéw 2018 roku w oficjalnych
zrédtach opublikowano informacje o 723 przypadkach niewyptacalnosci polskich
przedsiebiorstw wobec 673 za okres trzech kwartatéw 2017 roku (wzrost o 7%).

Nie nalezy spodziewac sie odwrécenia trendu i spadku liczby niewyptacalnosci w
roku przysztym - po okoto 10% wzroscie liczby niewyptacalnosci w catym 2018 roku,
trzecim juz z kolei roku zwiekszania sie tej liczby, w roku 2019 ich liczba powinna
zwiekszy¢ sie 0 3%.

W budownictwie doptyw srodkéw na rynek w trakcie sezonu pozwolit jedynie (przy
blisko 20% dynamice wzrostu wartosci prac budowlanych) na zastopowanie
tendencji wzrostu liczby niewyptacalnosci, ale nie na jej odwrécenie. Trudno w te;j
sytuacji méwi¢ o hossie budowlanej, na pewno nie wida¢ jej w wynikach firm
wykonawczych.

W sytuacji bezprecedensowego wzrostu gospodarczego w biezgcym roku, mieliSmy
w tym samym czasie do czynienia ze wzrostem liczby niewyptacalnosci polskich
firm. Dlaczego na wynikach finansowych tych przedsiebiorstw nie wywart
pozytywnego wptywu wzrost PKB, konsumpcji czy ostatni - produkcji budowlanej?
Oczywiscie, wymienia¢ mozna problemy takie jak bardzo konkurencyjny rynek i w
efekcie minimalng akumulacje kapitatu, zwtaszcza przez sektor MSP czy niepewne i
krétkotrwate Zrédta finansowania (w perspektywie roku czy dwdch, a nie trzech do
pieciu lat jak na innych rynkach) oraz niezdolnos¢ do przetamania schematu niskiej
wartosci dodanej.

- Zanika w pewnym stopniu schemat, ze podczas wzrostu gospodarczego, wszyscy
rosng przynajmniej o wartos¢ tego wzrostu, a prawdziwe ktopoty ujawniajg sie
dopiero podczas recesji - ocenia Tomasz Starus, cztonek zarzadu Euler Hermes
odpowiadajacy za ocene ryzyka. - Niedopasowanie modelu dziatalnosci wielu firm do
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biezgcych wyzwah rynkowych jest jednak zbyt duze. Majg one model biznesowy,
ktéry sie wyczerpat (oparty m.in. na niskich kosztach pracy), albo nie osiggnety
skali, ktéra pozwalataby im dziata¢ z zyskiem na konsolidujagcym sie rynku.
Przyczyny sg wiec generalnie wewnetrzne - lezg po stronie samych firm, w
popetnianych btedach czy wyczerpaniu sie energii i pomystéw u ludzi, ktorzy zatozyli
je na poczatku transformacji ustrojowej. Decydujgce jest wiec przejscie do
gospodarki 3.0 a nawet 4.0 - i zazwyczaj zmiana pokoleniowa w biznesie.

Budownictwo: wzrost inwestycji, ale nie zyskow branzy

Efektem bezprecedensowego doptywu srodkéw na rynek jest (jak na razie)
zatrzymanie fali wzrostu niewyptacalnosci firm budowlanych. Tymczasem juz w roku
ubiegtym liczba ta rosta i byta stosunkowo wysoka. Trudno méwi¢ wiec o poprawie -
a co dopiero o hossie, ktérej nie wida¢ tez w wynikach firm budowlanych, nawet
tych najwiekszych. Systematycznie spada ich rentownos¢, a w slad za tym - wycena
notowanych spétek budowlanych, ktéra w ciggu 6 miesiecy br. zmniejszyta sie o
bezprecedensowe 38%. To prawdziwy obraz skali ryzyka wycenionego przez rynek
kapitatowy. Kolejng wskazéwke o kondycji sektora bedzie mozna poznac po sezonie
budowlanym - gdy zmniejszy sie lub ustanie biezgcy doptyw srodkow, ujawniajgc
rzeczywistg ptynnos¢ finansowg firm budowlanych i ich zdolnos¢ do regulowania
zalegtych zobowigzan.

Zrédto: Euler Hermes
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