ROZLICZENIA
NA RYNKU -
ANALIZA
BRANZ

Xi2018




CONTENTS

01

02
03

PLYNNOSC FINANSOWA —
PRZEGLAD
KLUCZOWYCH BRANZ

ROZLICZENIA WG.
PROGRAMU ANALIZ
BRANZOWYCH

BUDOWNICTWO —
PODSUMOWANIE
TRENDOW |
PERSPEKTYW

NIEWYPLACALNOSCI -
SYTUACJA

04 MAKROEKONOMICZNA




PLYNNOSC FINANSOWA
- PRZEGLAD
KLUCZOWYCH BRANZ

01

mpany of Allianz () Emll EULER HERMES




JAK PLACA FIRMY (POCZATEK IV KWARTALU)

Sredni okres obiegu naleznosci wybranych branz z 3 gtéwnych grup
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Stalowa Produkcja Hurtownie

i\:o — Alkohole E%Slglﬁct:zna Eﬁ:ttnaqa IT;%ZZF;;JF; Opakowania m. budowlabyciowlane

= Konsumpcja — pogtebianie sie negatywnych zmian » Branze inwestycyjne — minimalne skrécenie obiegu
zaobserwowanych w 2 poétroczu ub. roku (po raz naleznosci, ale... przy zwiekszeniu obrotéw srednio
pierwszy od minimum 3-5 lat na takg skale) mimo 0 20-30% znaczgco wzrosta ekspozycja na ryzyko

transferow socjalnych i wzrostu sprzedazy!




JAK PLACA FIRMY (POCZATEK IV KWARTALU)

Sredni udziat naleznos$ci przeterminowanych w branzach z 3 gtéwnych grup
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Art. Alkohole Kosmet.- Farmacja Transport Opakowania Stalowa Produkcja Hurtownie

spozywcze higieniczna hurt i spedycja

= Branze art. konsumpcyjnych — generalnie
potwierdzenie wydtuzenia DSO, wiekszy nacisk na
ptatnosci za art. kosmetyczno-higieniczne

= Branze ,wskaznikowe” — wcigz wartos¢ opoznien na
poziomie tych gorzej sobie radzgcych sektorow
konsumpcyjnych

m. budowlanych budowlane

= Tempo sptaty zobowigzan w budownictwie jest tylko
marginalnie lesze niz w bardzo ztym pod tym
wzgledem zesztym roku biorgc pod uwage fakt, ze
do branzy wptynety juz spore srodki z nowej
perspektywy




JAK PLACA FIRMY (POCZATEK IV KWARTALU)

Sredni udziat naleznosci trudnych — de facto strat

(wartos¢ naleznosci przeterminowanych 120 dni i wiecej po terminie ptatnosci)
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Art. Alkohole ~ RTV AGD Kosmet.-  Farmacja Transport  Opakowania Stalowa Produkcja
spozywcze higieniczna hurt i spedycja

= Prawdziwa skala zmiany in minus w branzach
artykutow konsumpcyjnych: w zestawieniu z marzg
(np. sektor spozywczy), i z dominujgcg pozycjg
dostawcéw (np. AGD/RTV), ktéra dotychczas
gwarantowata sptyw naleznosci

= Opakowania, transport — stosunkowo wysoki
odsetek, w potaczeniu z dtugim DSO (i niskg
rentownoscig transportu)

I pazdziernik 2017 / 2018

Hurtownie
m. budowlanych budowlane

» Branze inwestycyjne — minimalne skrocenie obiegu
naleznosci, ale... przy zwiekszeniu obrotow srednio
0 20-30% znaczgco wzrosta ekspozycja na ryzyko
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BRANZA KOSMETYCZNO-HIGIENICZNA

Realny okres sptywu naleznosci (dni) w branzy kosmetyczno-
higienicznej obecnie | za minione 12 miesiecy

DSO - udzielony kredyt kupiecki plus opdznienie w jego splacie.
Dane z Programu Analiz Branzowych Euler Hermes

Listopad Styczen Marzec Maj Lipiec Wrzesien
Pazdziernik Grudzien Luty Kwiecien Czerwiec Sierpien Pazdziernik

B <2017 -x2018 [ X2016-X 2017

Trudne dtugi (de facto - straty) w branzy kosmetyczno-higienicznej
obecnie i za minione 12 miesiecy - % wartosci wszystkich naleznosci

Potencjalne straty - znacznie opdznione (120 dni po terminie ptatnosci) naleznosci
(% wartosci wszystkich naleznosci). Dane z Programu Analiz Branzowych Euler Hermes
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Listopad Styczen  Marzec Maj Lipiec Wrzesien
Pazdziernik Grudzien Luty Kwiecien Czerwiec Sierpien Pazdziernik

B X 2017 - X 2018 [ X2016-X 2017

Wyrazne pogorszenie obiegu naleznosci we wszystkich trzech obszarach

= Od 2 kwartatu pogorszenie biezgcego sptywu naleznosci: sredniego okresu obiegu
naleznosci, spadku wartosci naleznosci biezgcych — nieprzeterminowanych, wzrostu
wartosci znacznie opdéznionych naleznosci — trudnych dtugow

» Takze moralnos¢ ptatnicza wyraznie spadta — z wartosci powyzej 60 pkt. PMI do
ponizej 60, a w czerwcu nawet ponizej 50 pkt.

Silna pozycja rodzimych marek, stabnie tradycyjna dystrybucja
= Nizsza rentownos¢ — takze rosngce koszty surowcoéw (pochodna cen ropy naftowej)

= Bardzo duze nakfady na innowacyjnosc¢ produktu, marketing i dystrybucje. Oprocz
dotychczasowej — zachodnio europejskiej rosnie konkurencja marek azjatyckich

= Potencjalne zagrozenie w dystrybuciji: stabngca sita tradycyjnych drogerii, stosunkowo
niska rentownosc¢ sprzedazy w konkurencyjnym kanale internetowym a takze jego duza
zmiennosc i rozdrobnienie, silna konkurencja nawet dla kanatu nowoczesnego (sieci)

= Chemia gospodarcza: duze nasycenie rynku, konkurencja marek witasnych (czesto
importowanych) dyskontéw, wzrosty widoczne w nowych kategoriach produktéw —
wymagajgcych jednak poniesienia dodatkowych kosztow



BRANZA FARMACEUTYCZNA (HURT)

Realny okres sptywu naleznosci (dni) w branzy farmacja (producenci do
hurtowni i wiekszych odbiorcow - sieci) obecnie i za minione 12 miesiecy

e 2 Programu At Bransouyeh Euler Hemmes < Obieg naleznosci przez wiekszos$é roku stabilny, ostatni kwartat to
R perturbacje

= Duzy udziat w rynku aptek sieciowych oraz dobra kondycja wiodgcych dystrybutorow
pozwolita zmniejszy¢ Sredni termin obiegu naleznos$ci na rzecz producentow i
najwiekszych dystrybutorow lekéw o 3 dni (do 65-70 dni)

= Pojawiajgce sie regularnie informacje o niewyptacalnosci i znikaniu tradycyjnych aptek —
chociaz nie w formie, ktérg mozna by nazwac falg, wptywa jednak na Sredni sptyw
naleznosci z tego segmentu rynku: minimalny na tle innych branz, ale w samym sektorze
zauwazalny wzrost wartosci trudnych dtugow

mry R N PR NN IO RO SO N U NN N S
Listopad Styczen Marzec Mayj Lipiec Wrzesien
Pazdziernik Grudzien Luty Kwiecien Czerwiec Sierpien Pazdziernik

B X 2017-X2018 [ X2016-X 2017

Branza bardzo zalezna od regulacji prawnych
Trudne diugi (de facto - straty) w branzy farmacja (producenci do hurtowni

i wiekszych odbiorcéw - sieci) obecnie i za minione 12 miesigcy » Rynek jest zdominowany przez duzych producentéw z miedzynarodowych grup majgcych
- % wartosci wszystkich nalezno$ci . .
Potencjalne straty —Oznacznie opéinior}/e (120 dni po terminie ptatnosci) naleznosci ’fatWy dOStQp dO flnansowar“a-

(% wartosci wszystkich naleznosci). Dane z Programu Analiz Branzowych Euler Hermes

-------- = Branza hurtowa - 3 duze firmy z polskim kapitatem, o silnej pozyciji rynkowej, dobrym
L dostepie do finansowania i pozytywnych perspektywach wzrostu.

= Konsolidacja rynku aptecznego, rosngca pozycja sieci drogeryjno-aptecznych

= Kontrole podatkowe — ukrocenie eksportu rownolegtego, w efekcie —poprawa dostepnosci
lekéw, wyréwnana konkurencja?

0.4%N® = Legislacyjne regulowanie rynku aptecznego — poza ,aptekg dla aptekarza” wptywa takze
oo E na wysokos¢ marz dystrybutoréw hurtowych, wyraznie nizszych niz producentéw
A W P » Rozwdj produkciji na rynek krajowy i eksportowy we wszystkich segmentach,
Listopad ~ Styczen  Marzec Maj Lipiec  Wrzesien spektakularny wzrost produkcji w |l potowie ub. roku i takiz spadek w pierwszej potowie
Pazdziernik Grudzien  Luty Kwiecien Czerwiec - Sierpien Pazdziernik

B X2017-x2018 (X 2016 - X 2017 biezgcego (rzedu -20-25% r/r w poszczegodlnych miesigcach).



BRANZA OGOLNOSPOZYWCZA

Realny okres sptywu
naleznosci (dni) w branzy spozywczej obecnie i za minione 12 miesiecy

D e e o Al ey ooah Eulor Homnay 2¢/% Obieg naleznosci ponownie spowolnil, kolejny kwartat z rzedu...
= Po poprawie — skroceniu obiegu naleznosci w Il pot ubiegtego roku do ok. 50 dni, w ostatnich
miesigcach ponownie okres ten ulegt wydtuzeniu srednio o 4-5 dni

= Wyzszy 0 50% do nawet 100% poziom trudnych diugéw (naleznosci ponad 120 dni po
terminie ptatnosci)

Zréznicowana sytuacja - wahania cen surowcow, koncentracja w
dystrybucji, handlu i w produkciji

= Pozytywy: nadal realny wzrost popytu wewnetrznego w odpowiedzi na ,500+”, odtozony
podatek od handlu, powstrzymanie deflacji... Wsparcie panstwa (wieprzowina — ASF)

Llstopad Styczen Marzec Maj Llplec Wrze5|en
Pazdziernik  Grudzien Luty Kwiecien  Czerwiec Sierpien Pazdziernik

B X 2017 - 1X 2018 [l 1X 2016 - IX 2017 = Zagrozenia: inflacja cen surowcow; zagrozenia zwigzane z Brexitem; praktyki

protekcjonistyczne, w tym w UE; umocnienie ztotego — tanszy import, mniejsze wptywy z

_Trudne diugi (de facto - straty) w branzy spozywczej eksportu; ASF — zagrozenie dla polskiej wieprzowiny; zakaz handlu w niedziele
obecnie i za minione 12 miesiecy - % wartosci wszystkich naleznosci
Voo Aol e Aol ol ol e v oo = Sprzedaz detaliczna zywnosci na rynku wewnetrznym wzrosta w pazdzierniku jedynie o 1,5%

(% wanosq Wszystklch nalezn050|) Dane z Programu Anallz Branzcwych Euler Hermes

r/r w cenach statych — wynik... dobry po ujemnej dynamice we wrzesniu. Popyt konsumpcyjny
prawdopodobnie bedzie w kolejnych miesigcach powoli stabt

= Koncentracja handlu? Handel tradycyjny ma nadal ok. 40% rynku (ostatnie badania — 43%), a
w ciggu ostatnich 12 miesiecy jego sprzedaz wzrosta 0 3% (wiecej zanotowaty tylko dyskonty
bo +6%)

= W efekcie: marki wlasne — mniejszy ich udziat w Polsce niz w innych krajach — 17% sprzedazy
w FMCG, koniec dwucyfrowych wzrostow tego segmentu.

o E o = W ciggu 10 lat znikng¢ moze ok. 7 tys. sklepéw FMCG, ale.. upadajg najmniejsze (do 40m2),
Listopad ~ Styczen Marzec ~  Maj  Lipiec  Wrzesien - reszta podnosi jakosc i tgczy sity w programach afiliacyjnych, grupach zakupowych etc.

Pazdziernik  Grudzien Luty Kwiecien  Czerwiec _Sierpien Pazdziernik

BB x2017-1x2018 [1X2016-1X 2017



BRANZA RTV

Realny okres sptywu naleznosci (dni) w branzy RTV cbecnie
i za minione 12 miesiecy

DSO - udzielony kredyt kupiecki plus opdinienis wjego splacie. Poprawa, stabilizacja, pogorszenie - szybkie zmiany, niejednolite wskazniki

Dane z Programu Analiz Branzowych Euler Hermes

= Wszystkie trendy w sptywie naleznosci nastepujg po sobie w krétkim okresie

= Chociaz w tak skoncentrowanej branzy stosunkowo wysoki wydaje sie poziom trudnych
dlugéw — na poziomie momentami prawie 3%, co wydaje sie by¢ efektem walki
konkurencyjnej dostawcédw o udziaty w rynku uzasadniajgcej nie zawsze najlepsze (pod
katem sptywu nalezno$ci) decyzje biznesowe

Perspektywy rynkowe - krotkookresowo dobre, ale...

AN OO DS Dnnns T P Lo i ___iL___

Listopad ~ Styczen Marzec M) Lipiec  Wrzesien = Wczesniej dwucyfrowe (m.in. +14,4% r/r w czerwcu) wzrosty — efekt m.in. programu
Pazdziernik Grudzien  Luty Kwiecien Czerwiec  Sierpien Pazdziernik . .
B X2017-x2018 [ X 2016 - X 2017 socjalnego oraz w tym roku — mundialu
= W pazdzierniku wzrost w kategorii ,meble, RTV i AGD" (7,5% r/r) po najstabszym od
Trudne dhugi (de facto - straty) w branzy RTV dtugiego czasu odczycie za wrzesien (2,8% r/r)
obecnie i za minione 12 miesiecy - % wartosci wszystkich naleznosci _ o . ) _
Potencjalne straty - znacznie opoznione (120 dni po terminie ptatnosci) naleznosci " WySOka konkurenCJa W branzy | WySOka SezoNnowosC ( W tym I’Oku OpI’OCZ tradycy_lnego

(% wartosci wszystkich naleznosci). Dane z Programu Analiz Branzowych Euler Hermes

szczytu swigtecznego doszedt tez drugi — sportowy)

» Bardzo duza konsolidacja rynku - 5 gtéwnych dystrybutoréw ma 70% rynku RTV/AGD.
Wyzsza marza niz w innych kategoriach débr konsumenckich trwatego uzytku, ale
sprzedaz obstugiwana przez te same podmioty co m.in. AGD

» Ryzyko podatkowe moze zagrozi¢ zarowno rentownosci, jak i ptynnosci spotek tego
sektora. Kontrole, nie tylko biezgcych transakcji, ale takze siegajgce lat 2012-2015, w tym
kontrole krzyzowe. Nieprzewidywalnos¢ procesu — ewentualne problemy z dostepem do

ol T - R finansowania
= Jedna z gtéwnych branz ekspansji e-commerce — podmioty bardzo dynamiczne nie tylko w
Listopad Styczen Marzec Mayj Lipiec Wrzesien . . . . . . o
Pazdziernik  Grudzien  Luty Kwiecien  Czerwiec Sierpien  Pazdziernik rozwoju, ale takze... likwidowaniu dziatalno$ci

B x2017-x2018 [ X2016-X 2017



BRANZA AGD

Realny okres sptywu naleznosci (dni) w branzy AGD obecnie
i za minione 12 miesiecy

DSO - udzielony kredyt kupiecki plus opdznienie w jego splacie.
Dane z Programu Analiz Branzowych Euler Hermes

Llstopad Styczen Marzec Maj Llplec Wrze5|en
Pazdziernik Grudzien Luty Kwiecien Czerwiec  Sierpien Pazdziernik

B x2017-X 2018 [ X 2016-X 2017

Trudne dhtugi (de facto - straty) w branzy AGD
obecnie i za minione 12 miesiecy - % wartosci wszystkich naleznosci

Potencjalne straty - znacznie opdznione (120 dni po terminie ptatnosci) naleznosci
(% wartosci wszystkich naleznosci). Dane z Programu Analiz Branzowych Euler Hermes

Llstopad Styczen Marzec Maj Llplec Wrze5|en
Pazdziernik Grudzien Luty Kwiecien Czerwiec Sierpien Pazdziernik

B x2017-Xx2018 [ X2016-X 2017

Splyw naleznosci - koniec walki o rynek diugoscia kredytu kupieckiego?

= DSO w ostatnim czasie skraca sie po przeszio 4 kwartatach znacznego, srednio
tygodniowego r/r wydtuzenia

= Wyhamowato troche tempo wzrostu trudnych diugow, w skali biezgcego roku ich poziom
nadal wyzszy niz w latach ubiegtych

Perspektywy rynkowe - niezte, ale sprzeczne sygnaly

* Rynek jest zdominowany przez duzych producentéw z miedzynarodowych grup o tatwym
dostepie do finansowania. Trudnosci, z ktérymi mogg sie zetkngc¢, to malejgca liczba
uczestnikow rynku hurtowego i detalicznego.

* Rynek stopniowo sie konsoliduje, dodatkowo ostatnie cztery lata charakteryzowaty sie
zauwazalna liczbg niewyptacalnosci, niekiedy duzych podmiotow.

= Przedsiebiorstwa o ofercie mieszanej (zaréwno hurtowej jak i detalicznej) bardziej
narazone na ryzyko podatkowe

= Wzrost sprzedazy napedzany programami socjalnymi (Program 500+ szacunkowo podbija
dynamike sprzedazy o 1-2%) oraz utrzymujgcym sie popytem na mieszkania na wynajem,
chociaz wcigz szybciej rosnie wolumen a nie wartosc rynku

= Znaczna sezonowos¢ — najwieksza czesc sprzedazy realizowana jest w ostatnim kwartale
roku, stad miarodajne wyniki branzy znane bedg dopiero w przysztym roku

= Pozytywny aspekt — stopniowe sptaszczanie szczytu sprzedazy, w slad za tym stabilizacja
marz

W Polsce produkowane jest ok. trzykrotnie wiecej sprzetu niz jest kupowane (wartosciowo)



BRANZA PRODUKCJI M. BUDOWLANYCH

Wzrost rynku budowlanego - brak analogicznie wyraznej poprawy  Naleznosci — lekka poprawa po stronie producentéow... Zaskakujaco mala

w sptywie naleznosci, a nawet wieksza ekspozycja na ryzyko o
(zwiekszone obroty) wobec ponad 20% r/r wzrostu rynku prac budowlanych

Srednie wyniki sptywu naleznosci dostawcéw dla budownictwa - i iai i i (o) & A : A i
WQ. programu Analiz Branzowyeh Euler Hermes T_rudne d%ug_| zmniejszyty sig w skali _roku 0 0,5%, wartos¢ naleznosci
nieprzeterminowanych zwiekszyta sie 0 1,2%
= Budownictwo wcigz pozostaje sektorem najbardziej kapitatochtonnym — nie tylko ze
wzgledu na skale obecnie realizowanych inwestycji, ale takze z powodu zaréwno
m m najdtuzszych na rynku termindw obiegu naleznosci, jak i najwiekszej wartos¢ opdznionych
naleznosci (w hurcie budowlanym wcigz dochodzi ona do 40%)
11.1% T
Perspektywy - duzy wzrost rynku, ale minimalna skala poprawy po stronie
@ dyscypliny platniczej. Winna m.in. niska rentownos¢ wykonawcoéw
_ . ] = Wzrost liczby niewyptacalnosci wykonawcéw r/r pomimo kontynuacji wzrostu wartosci prac
Tﬂﬂ#&?&iﬂaﬁ budowlanych Tﬂﬂﬁﬁéﬁﬂ? budowlanych
= Rekordowe obroty wymagajg rekordowych naktaddw, zapewniajgc relatywnie niskie zyski
DSO - okres obiegu naleznosci Potent’:j’alpe straty - zngc;nie
(dni) (OF wartobei wosystkich = Odwrocony VAT w budownictwie duzym obcigzeniem dla mikro firm, wszyscy ponadto
B x2017 W x2018 naleznosci) borykajg sie z niedostateczng, nienadgzajgcg za wzrostem cen materiatow i robocizny

indeksacja cen robot budowlanych

= Kumulacja prac w kolejnych latach — dalszy skokowy wzrost cen materiatow, remonty drog
i toréw — problemy z zaopatrzeniem!

ROZWINIECIE W DALSZEJ CZESCI PREZENTACJI



BRANZA TRANSPORTOWO-SPEDYCYJNA

Realny okres sptywu naleznosci (dni) w branzy transportowej obecnie
i za minione 12 miesiecy

DSO - udzielony kredyt kupiecki plus cpéznienie w jego spiacie.
Dane z Programu Analiz Branzowych Euler Hermes

Llstopad Styczen Marzec Maj L|p|ec Wrzemen
Pazdziernik Grudzien Luty Kwiecien Czerwiec  Sierpien Pazdziernik

B x2017-Xx2018 [ X2016-X 2017

Trudne dtugi (de facto - straty) w branzy transportowej
obecnie i za minione 12 miesiecy - % wartosci wszystkich naleznosci

Potencjalne straty - znacznie opéznione (120 dni po terminie ptatnosci) naleznosci
(% wartosci wszystkich naleznosci). Dane z Programu Analiz Branzowych Euler Hermes

Lipiec Wrze5|en

Llstopad Styczen Marzec Maj
Pazdziernik Grudzien Luty Kwiecien Czerwiec

B <2017 -x2018 [l X2016-X 2017

Sierpien  Pazdziernik

Splyw naleznosci - duza konkurencja zmusza do akceptacji wydtuzenia
obiegu naleznosci
= Ponowne wydtuzenie DSO po krétkotrwatym skréceniu na poczatku roku

= Wyhamowato troche tempo wzrostu trudnych diugow, w skali biezgcego roku ich poziom

nadal wyzszy niz w latach minionych

Perspektywy rynkowe - duze: popyt, ale i konkurencja oraz zmiany
regulacyjne (utrudnienia konkurencji)

Nie ma problemu z popytem — dwucyfrowym tempem wzrostu sprzedazy r/r, ale na
rentownosc¢ wptywa szereg czynnikow, gtdwnie administracyjnych, wptywajgcych na koszty
(nie tylko zagranicznych — wide ustawa o systemie monitorowania drogowego przewozu
towardw, elektronicznym rejestrze naruszen i ryzyku utraty licencji etc.)

Sektor transportu w Polsce charakteryzuje sie duzg fragmentacjg, ogromng
konkurencyjnoscig i duzg wrazliwoscig na czynniki zewnetrzne

Pomimo ograniczania konkurencji wewnagtrz (np. ptaca minimalna, kary za zakwaterowanie
w kabinie samochodu ciezarowego) i na zewnatrz UE (kontyngenty i inne utrudnienia w
transporcie na wschodzie), firmy korzystajg zaréwno na lepszej koniunkturze polskiego
eksportu jak i szerzej — przemystu w UE

Poprawa sytuacji w tym sektorze bedzie uzalezniona tez od dynamiki rob6t budowlanych
wspotfinansowanych ze srodkéw unijnych na lata 2014-2020 oraz zwigzanych z
transportem - materiaty i kruszywo budowlane, a takze kondycji sektora gorniczego.

Deficyt pracownikdéw kolejng barierg rozwoju branzy po kwestiach regulacyjnych i
kosztowych



BRANZA TRANSPORTOWO-SPEDYCYJNA

Wartos¢ naleznosci opoznionych - po terminie zaptaty
w branzy transportowe]

(% wartosci wszystkich naleznosci). Dane z Programu Analiz Branzowych Euler Hermes

2% 27,0 A A o o o |

Listopad Styczen Marzec Maj Lipiec Wrzesien
Pazdziernik Grudzien  Luty Kwiecien Czerwiec Sierpien Pazdziernik

B <2017-x2018 [ X 2016 -X 2017

Splyw naleznosci - uzupeinienie

= Zmniejszenie wartosci trudnych dtugoéw to nie wszystko...

= Zwieksza sie mimo tego wartos¢ naleznosci
przeterminowanych — a wiec w perspektywie kilku miesiecy
jest to prognostyk zwiekszenia sie takze wspomnianych
trudnych diugow (strat)



BUDOWNICTWO -
PODSUMOWANIE
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JAK JEST...

Budownictwo wcigz pozostaje sektorem najbardziej kapitatochtonnym — skala obecnie realizowanych
inwestycji, najdtuzsze na rynku terminy obiegu naleznosci, najwieksza wartos¢ opoznionych naleznosci
(w hurcie budowlanym wcigz dochodzi ona do 40%)

= Rekordowe obroty wymagajg rekordowych naktadow, zapewniajgc relatywnie niskie zyski

= Duza skala ozywienia na rynku budowlanym — doptyw srodkow — nie przektada sie na gremialng
poprawe kondyciji finansowej branzy budowlanej

= Efektem bezprecedensowego doptywu srodkéw na rynek jest (jak na razie) zatrzymanie fali wzrostu
niewyptacalnosci firm budowlanych na stosunkowo wysokim poziomie

= Rosngce obroty, ale... kurczacy sie zysk (spotki notowane — tempo dwucyfrowe), marze w najlepszym
wypadku mniejsze przeszto o potowe

= Skutek —w ciggu 6 miesiecy spadek wyceny spotek notowanych w WIG Budownictwo o 38% - w chwili
hossy rynkowej!
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I CO SIE NIE ZMIENI W NAJBLIZSZYM CZASIE

Indeksacja cen oparta w najlepszym wypadku na niedoskonatym mechanizmie indeksu GUS,
odlegtym od rzeczywistej dynamiki rynku

= Sygnaty o potencjalnych zatorach w ptatnosciach, zwtaszcza z segmentu MSP na rzecz hurtu
budowlanego (chwila prawdy po sezonie)

= Kumulacja prac w kolejnych latach — dalszy skokowy wzrost cen materiatow, remonty drog i torow
— problemy z zaopatrzeniem!

= Jasne sygnaty — rewaloryzacji na zasadach rynkowych trwajgcych lub zakonczonych inwestycji nie
bedzie

= Nie ma poprawy w kwestii akceptacji przez inwestora i fakturowania zakonczonych rob6t w krotszym
terminie po ich zakonczeniu

= Rzadko wykorzystywane mechanizmy sfinansowania przez inwestora z gory kosztu materiatéw
(oprécz PKP)

18



KOSZTY MATERIALOW NADAL ROSNA SZYBCIEJ

Wskazniki cen produkcji sprzedanej budownictwa
na tle zmian cen w przemysle ogétem, cen dobr zaopatrzeniowych oraz
mineralnych surowcow niemetaliczncyh (w tym m.in. cegty i cement)

98
v v ve vib vl IX X Xi Xl 1 1 nu v v v vi Vi

2017 / 2018

B Przedsiebiorstwa ogotem [l Ceny débr zaopatrzeniowych [l Mineralne surowce niemetali..

B Produkcja budowlano-montazo.. [l Budowa obiektéw inzynierii ..



Wyniki finansowe polskich firm budowlanych
(zatrudnienie powyzej 49 osob; dane wg. oficjalnych statystyk GUS, w min PLN)

4021 7.9
+16%
46975.7

39427.4 @
46350.9

Przychody netto
ze sprzedazy

Koszt wiasny sprzedanych
produktéw

624.8

Wynik finansowy
ze sprzedazy

Wynik finansowy netto

-4%

773.1

2.0%

an

Wskaznik rentownosci
ze sprzedazy %

N
w
o
X

2.0%

Wskaznik rentownosci 0
obrotu netto % A 20 /°

Udziat przychodow przedsigbiorstw
budowlanych wykazujgcych zysk
netto w ogolnej liczbie
tych przedsiebiorstw

%

 50.1% [
@

B -vi2o17 B 1-Vvi2018

Udziat przychoddw przedsiebiorstw
robét budowlanych
specjalistycznych wykazujacych
zysk netto w ogolnej liczbie
tych przedsiebiorstw




RENTOWNOSC

Srednia rentownos$c¢ obrotu netto firm budowlanych
zatrudniajgcych 10 i wiecej osdb (wszystkie segmenty)

-1 H H ] H i i
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018*

* za okres |-VI
B Rentownosé obrotu netto




Wzrost rynku budowlanego - brak analogicznie wyraznej poprawy
w sptywie naleznosci, a nawet wieksza ekspozycja na ryzyko
(zwiekszone obroty)

Srednie wyniki sptywu naleznosci dostawcow dla budownictwa
wg. programu Analiz Branzowych Euler Hermes

1l

Produkcja mat. Hurt mat.
budowlanych budowlanych

DSO - okres obiegu naleznosci
(dni)

B <2017 [ x2018

prez L

2 &
H =

Produkcja mat. Hurt mat.
budowlanych budowlanych

Potencjalne straty - znacznie
opoznione naleznosci
(% wartosci wszystkich
naleznosci)




Realny okres sptywu naleznosci (dni) w branzy hurtu
budowlanego obecnie i za minione 12 miesiecy

DSO - udzielony kredyt kupiecki plus opdznienie w jego sptacie.
Dane z Programu Analiz Branzowych Euler Hermes

/Ay (5 T T S D O S [ S SO R L___2
Listopad Styczen Marzec Maj Lipiec Wrzesien
Pazdziernik Grudzien Luty Kwiecien Czerwiec Sierpien Pazdziernik

B xX2017-%X2018 [ X 2016-X 2017



Trudne dtugi (de facto - straty) w branzy hurtu budowlanego
obecnie i za minione 12 miesiecy - % wartosci wszystkich naleznosci

Potencjalne straty - znacznie opéznione (120 dni po terminie ptatnosci) naleznosci
(% wartosci wszystkich naleznosci). Dane z Programu Analiz Branzowych Euler Hermes

OO o

12,69

R N e |
Listopad Styczen Marzec Maj Lipiec Wrzesien
Pazdziernik Grudzien Luty Kwiecien Czerwiec Sierpien Pazdziernik

B X2017-X2018 [ X 2016 -X 2017




NIEWYPLACALNOSCI -
SYTUACJA
MAKROEKONOMICZNA

04

A company of Allianz () Emll EULER HERMES




LAWINA NIEWYPLACALNOSCI POLSKICH FIRM
PRODUKCYJNYCH | BUDOWLANYCH

Problemy strukturalne — niska rentownos¢ gtdéwng przyczyng niewyptacalnosci

Liczba informacji o niewyptacalnych firmach
opublikowanych w pazdzierniku 2018 r.

<o - =+
i’\.' zZmiana r/r

0
+26%
Zrédto: Monitor Sagdowy i Gospodarczy, dane przeanalizowane przez Euler Hermes z grupy Allianz

= Strukturalny charakter niewyptacalnosci (rentownos¢) —
dobra koniunktura makroekonomiczna nie zapobiegta
kolejnemu miesigcowi wzrostu liczby niewyptacalnosci
polskich firm

= Trudno oczekiwac, aby wzrost PKB, inwestycji czy
konsumpcji w Polsce byly w stanie w kolejnych miesigcach

odwrdcic ten trend
= Nie ma zbyt duzych firm, by upas¢ — casus handlu




KONIEC CHWILOWEJ POPRAWY W

BUDOWNICTWIE?

Liczba niewyptacalnych firm w pazdzierniku 2018
w poszczegodlnych sektorach

n = & O 3

Budownictwo  Produkcja  Transport Ustugi Hurt

BWXx2016 WXx2017 [ X2018

Zrédfo: Monitor Sgdowy i Gospodarczy, dane przeanalizowane przez Euler Hermes z grupy Allianz

= W pazdzierniku ponowny wzrost liczby
niewyptacalnosci w sektorze — problemy z
rentownoscig pomimo lawiny zlecen

= Sg to ponadto takze na og6t (budownictwo)
przypadki firm wiekszych niz w minionych
miesigcach, operujgcymi poza wyjgtkami w
przedziale 30-60 min ztotych osigganego obrotu.
Nie sg to wiec gtéwni wykonawcy kluczowych,
centralnych inwestycji infrastrukturalnych, ale mimo
wszystko firmy nieprzypadkowe, istniejgce na rynku
od lat...

= Handel i produkcja zywnosci — polskie firmy

ponoszg straty pomimo wzrostu konsumpcji. Grupa
producentow zywnosci byta najwiekszg (8 firm
sposrod 29) w gronie niewyptacalnych w minionym
miesigcu firm produkcyjnych.




TRANSPORT - ROSNACA LICZBA
NIEWYPLACALNOSCI

Zmiana liczby niewyptacalnych firm (r/r) w poszczegolnych
sektorach po 10 miesigcach 2018

DeE 05 =

Budownictwo Produkcja Transport  Ustugi Hurt Cafa
gospodarka

+5% +2% +2% +9%
- [ ] .

Zrédto: Monitor Sagdowy i Gospodarczy, dane przeanalizowane przez Euler Hermes z grupy Allianz

= Wzrost wartosci rynku nie gwarantuje powodzenia...

= Jeszcze wyzszy jest tgczny efekt wzrostu kosztéw
(pracy, paliwa, administracyjne) oraz spadku
rentownosci w wyniku zaostrzajgcej sie walki
konkurencyjnej o zlecenia




KONCENTRACJA WZROSTU LICZBY
NIEWYPLACALNOSCI

w wojewodztwach: kujawsko-pomorskim, lubelskim, opolskim...

Zmiana r/r liczby niewyptacalnych przedsiebiorstw w pazdzierniku 2018 Zmiana r/r liczby niewyptacalnych przedsigbiorstw w ciggu 10 miesigcy
w poszczegolnych wojewddztwach 2018 w poszczegdlnych wojewddztwach

Zrédto: Monitor Sagdowy i Gospodarczy, dane przeanalizowane przez Euler Hermes z grupy Allianz



DZIEKUJEMY!
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