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BUDOWNICTWO W POLSCE –  

REKORDY (ALE TYLKO) NOMINALNE 

• Nominalnie – w 2020 możliwy 
rekord: 250 mld złotych 
wartości prac budowlanych  

• Ale – pomiędzy 2011 a 2018 
wzrost rynku tylko o 18% 

• Wzrost wartości rynku 
napędzają bowiem drożejące 
materiały budowlane oraz 
rosnące koszty pracy 

• Na tle dynamicznie rosnącej 
gospodarki będzie to wynik 
przeciętny 

• W latach 2008-2011 wartość 
rynku budowlanego stanowiła 
ok. 12 proc. PKB, w latach 
2017-2020 udział ten wyniesie 
średnio 10,5 proc Źródło: Spectis „Raport: Rynek budowlany w Polsce 2019-2025” 
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NASTROJE W BUDOWNICTWIE 

• Od kilku lat firmy budowlane zachowują 
umiarkowany optymizm co do rynku budowlanego, 
chociaż obiektywna sytuacja nie jest taka zła  

• Firmy budowlane mniej martwią się o przyszłe 
zamówienia, a bardziej o warunki realizacji inwestycji, 
na które zostały podpisane już umowy 

• Rewaloryzacja nie działa wstecz – będzie możliwa 
tylko w odniesieniu do przyszłych kontraktów, w 
oparciu o… niedoskonałe wskaźniki (m.in. GUS) 

• Wykonawcy ponoszą zatem całość ryzyka wzrostu 
kosztów – nieproporcjonalnie do potencjalnych 
zysków (wysokości marż) 

• Firmy budowlane (nawet te uzależnione od zleceń 
publicznych) decydują się na drogę sądową w 
sprawie waloryzacji 

• Dynamika wskaźników rynku budowlanego spada 
(m.in. tempo wzrostu r/r wartości sprzedanej produkcji 
budowlanej) 

 
Ogólny klimat koniunktury w budownictwie, wrzesień 2019  Źródło: GUS 
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CENY W BUDOWNICTWIE 

• Do połowy roku – duży wzrost cen prac budowlanych 
(odwrócenie trendu z poprzednich lat – gdy szybciej 
rosły ceny produkcji przemysłowej) 

• Nadal jednak koszty – m.in. materiałów rosły 
szybciej 

• I tak nie zrekompensowało to wzrostu kosztów: w 
okresie 3 lat I kw. 2016 - I kw. 2019 wyniósł on 
średnio en bloc około 40% 

• Dodatkowo: obecnie – pierwsze sygnały o ponownej 
walce o zlecenia, oczywiście… ceną 

• Najczęściej powtarzany przedział deficytu w wartości 
realizowanych kontraktów infrastrukturalnych (pw. 
drogowych) to 20-30% - więcej niż 10-15% kaucja, 
stąd opuszczenie placów budów 

• Rozstrzyganie nowych kontraktów na dokończenie – 
bardziej czaso- i kosztochłonne niż rewaloryzacja, 
może zabraknąć środków na niektóre projekty, ryzyko 
utraty dotacji UE (aktualnie mówi się o min. 4 mld 
złotych) 

Źródło: GUS. Uwaga: Dane w odniesieniu do analogicznego miesiąca roku poprzedniego, a nie na bieżąco miesiąc po miesiącu. Nie ma więc de facto spadku cen nośników energii, jest 

tylko wyższy punkt odniesienia w kolejnym okresie, co wpływa na spowolnienie dynamiki wzrostu. 
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NIEWYPŁACALNOŚCI W BUDOWNICTWIE 

• Związki branżowe: druga fala bankructw w końcu 
bieżącego i w przyszłym, 2020 roku – skala większa 
niż w 2012 (m.in. Polski Kongres Drogowy) 

• Wydaje się jednak, iż korekta na rynku zaczęła się już 
wcześniej (2017-2018), teraz będzie drugi jej akord – 
nie będzie to więc taka jednoznaczna górka jak w 
2012-2013 

• Obecnie: 

• ponowny wzrost liczby niewypłacalności (w 
samym wrześniu – 17),  

• w 2/3 przypadków firmy związane z inwestycjami 
infrastrukturalnymi (także prace specjalistyczno-
wykończeniowe, nie tylko konstrukcyjne),  

• już nie tylko MSP – ponownie przypadki firm o 
obrotach kilkadziesiąt-sto kilkadziesiąt mln 
złotych 

Źródło: Monitor Sądowy i Gospodarczy, dane przeanalizowane przez Euler Hermes z grupy Allianz 
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WZROST KOSZTÓW – SPADEK RENTOWNOŚCI 

Źródło: Analiza Euler Hermes z grupy Allianz 

Wzrost kosztów pracy (% zmiana r/r) 
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KONKURENCYJNOŚĆ CENOWA W DŁUŻSZEJ 

PERSPEKTYWIE? 
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Wydajność pracy na osobę zatrudnioną 

i przepracowaną godzinę (UE=100%) 

• Wzrost kosztów pracy w Polsce 
zdecydowanie wyższy niż 
wzrost wydajności 

• Wzrost płac będzie nadal 
postępował 

• Nie ma więc odwrotu od dalszej 
konsolidacji oraz automatyzacji 
– stres finansowy dla wielu firm 
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RYNEK ENERGII W POLSCE 
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KOSZTY ENERGII – BĘDĄ ROSNĄĆ,  

TO JEDNO CO JEST PEWNE 

• Po upadku socjalizmu ceny prądu wzrosły już ponad 
pięciokrotnie ( w cenach stałych) 

• Stawki rosną de facto od półtora roku i rosnąć będą 
dalej… w tym czasie o 400% wzrosły uprawnienia do 
emisji CO2, co przełożyło się na 60% wzrost cen 
energii na rynku hurtowym 

• Ok. 50 proc.  prądu w Polsce zużywają 
przedsiębiorstwa (z tego połowę przemysł) – 50TWh 

• Przyczyny: 

• Chroniczny deficyt energii (importem pokrywamy 
nawet 10% zapotrzebowania na energię) 

• Energochłonność przemysłu – szacuje się, że 
70% urządzeń przemysłowych jest 
energochłonnie przestarzała 

• Redukcja energochłonności przemysłu 
zmniejszyłaby jego zapotrzebowanie o 20-30%, 
czyli moc projektowanej elektrowni atomowej (23 
TWh, 15% krajowego zużycia) 
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KOSZTY ENERGII 

• Ceny energii rosną także na innych rynkach, 
dosyć powszechnie: rosnących kosztów paliw oraz 
cen uprawnień do emisji CO2 

• Dodatkowo: wejście w życie dyrektywy MIFID II – 
uznającej uprawnienia do emisji CO2 za instrumenty 
finansowe (co podnosić może jej cenę - inwestycje) 

• Polska narracja: za podwyżkami cen prądu obecnie 
(nie w przyszłości – wiadomo, potrzebne są 
inwestycje) stoi… w dużej mierze spekulacja 

• Ale… wszyscy traderzy zagraniczni na rynku energii 
wycofali się z Polski z powodu niestabilności rynku, 
jego stricte politycznego charakteru (nie tylko ustawa 
o rekompensatach cen prądu, kolejne negocjacje z 
UE, ale też np.  „wycięcie” wcześniej OZE). Pozostał 
jeden krajowy (poza publicznymi) – Kulczyk… 

 

• Przykład: w Wlk. Brytanii w 2018 roku podnoszono 
ceny energii 57 razy, gdy w 2017 – jedynie 15 
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WZROST KOSZTÓW ENERGII W CENACH 

PRODUKCJI PRZEMYSŁOWEJ 

• Wzrosty r/r kosztów cen surowców energetycznych 
zawsze były wyższe w prezentowanym okresie niż 
ceny produkcji przemysłowej 

• Od końca 2018r. wzrosty r/r kosztów produkcji 
sprzedanej energii elektrycznej, gazu i ciepła 
także były wyższe niż ceny produkcji przemysłowej 

 

Założenia: 

• Na dostawie danych GUS obejmujących firmy o 
zatrudnieniu od 50 osób wzwyż 

• Dane w odniesieniu do analogicznego miesiąca roku 
poprzedniego, a nie na bieżąco miesiąc po miesiącu. 
Nie ma więc de facto spadku cen nośników 
energii, jest tylko wyższy punkt odniesienia w 
kolejnym okresie, co wpływa na spowolnienie 
dynamiki wzrostu. 

 

Źródło: GUS 
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KOSZTY ENERGII – BĘDĄ ROSNĄĆ,  

TO JEDNO CO JEST PEWNE 

• W tym świetle – koszty energii będą rosnąć, 
konsensus rynkowy jest iż o 30-40% w roku 
przyszłym dla firm, ale… 

• Nikt nie jest pewien skali – wspomniana 
nieprzewidywalność kwestii prawno-politycznych 

• Przed rokiem największe spółki energetyczne ogłosiły 
podwyżki cen za prąd od początku 2019 roku. W 
ostatnich dniach grudnia 2018 rząd przygotował 
projekt ustawy utrzymującą dla konsumentów 
dotychczasowe ceny energii.  

• Dopiero po zakontraktowaniu większości dostaw 
energii na przyszły rok, poznamy ceny prądu w 
2020 roku - poinformował w Sejmie (X2019) 
wiceminister energii Tadeusz Skobel 
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KOSZTY ENERGII – A CO NA TO FIRMY? 

• Od lipca 2019 18,5 tys średnich i większych firm już płaci wyższe ceny za prąd 

• Małe firmy (do 50 pracowników, przychody do 10mln euro w 2 lata) – konieczność złożenia oświadczenia dla 
otrzymania rekompensat, z tym jest różnie (krótki okres, na piśmie – co najwyżej połowa to zrobiła?) 

• Duże firmy – pomoc w ramach „de minimis”, ale symboliczna: limit do 200 tys. euro w ciągu 3 lat! 

• Badanie NBP (koniec 2018 – przed ustawą): Firmy generalnie deklarują odporność na wzrosty cen surowców 
i energii, ale dla części badanych firm z branż o dużym zużyciu energii byłby to kłopot i zwiększyłby się 
odsetek firm ponoszących straty 

• w przypadku hipotetycznego 30 proc. wzrostu kosztów energii (przy niezmienionych pozostałych kosztach i 
przychodach i przy pominięciu efektów wtórnych takiego wzrostu) udział firm ponoszących straty wzrósłby o ok. 
6,6 pkt. proc. 

• firmy z wysokimi wydatkami na energię (np. hutnictwo, chemiczny, oponiarski etc. – kumulacja także kosztów 
certyfikatów CO2: w energii i za swoją produkcję): w skrajnych przypadkach (tam, gdzie udział kosztów energii 
sięga przynajmniej 30 proc. kosztów sprzedaży) aż 95 proc. firm poniosłoby straty 

• 30 proc. wzrostu cen energii na wskaźniki cen producenta: zwiększenie rocznej dynamiki PPI o około 2 pkt. 
proc. natomiast dynamiki deflatora produkcji globalnej w całej gospodarce o około 0,7 pkt. proc 
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ZWIĘKSZONA ZMIENNOŚĆ OTOCZENIA –

PRZYSPIESZENIE TEMPA ZMIAN W PRAWIE 

• Po zmniejszaniu tempa (objętości) wprowadzania 
zmian w prawie w 2017-2018, aktualnie zmiana 
trendu 

• Wzrost w III kwartale 2019 o 6,6% a od początku roku 
o 5,9% objętości aktów prawnych (za Grant Thornton) 

• Pierwszy rok powyborczy – słynne „100 dni”, zapewne 
dalsze przyspieszenie tempa zmian 

• Co więcej – niepewności służy nakładanie się kilku 
poważnych zmian,i to tylko tych prawno-skarbowych: 
wciąż absorbcja JPK, split payment, biała księga VAT, 
ustawa o przeciwdziałaniu opóźnień płatniczych, 
rejestr beneficjentów… 

• Na innych polach – usztywnienie rynku pracy nie tylko 
poprzez rozszerzenie programów socjalnych, ale 
zwiększenie kosztów: płaca minimalna, PPK, 
zapowiadane zniesienie limitu składek ZUS… 
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NIEMCY: PAPIEREK LAKMUSOWY  

ŚWIATOWEGO HANDLU 

Źródło: Refinitiv, Allianz i Euler Hermes Research 

Zestawienie modelu handlu światowego z niemiecką wymianą 

handlową 
• Żaden inny z dużych eksporterów nie ma 

większej ilości kontrahentów handlowych 
niż Niemcy i żaden inny nie jest bardziej 
uzależniony od handlu światowego 

• Zależność Niemców od eksportu 
okazuje się obecnie ich największą piętą 
achillesową ze względu na  to, że i na 
tak słabą już dynamikę światowej 
wymiany handlowej czyha wiele ryzyk 

• Kontynuacja recesji w światowym handlu w 
drugim kwartale 2019 r. (-0,8% kw/kw) to 
więc wprost słabość niemieckiej 
gospodarki 

• Specyficzne dla Niemiec problemy – kryzys 
w sektorze motoryzacyjnym, częściowo 
wywołany sytuacją na rynku wewnętrznym 
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NIEMCY: GOSPODARKA OTWARTA 

Źródło: Chelem, World Bank, Allianz i Euler Hermes Research 

Dywersyfikacja eksportu według sektorów i krajów oraz otwartość 

ekonomiczna (wielkość bańki) 
• Udział handlu zagranicznego w 

Niemczech (stosunek eksportu i importu 
do produktu krajowego brutto) na 
poziomie 87% w 2018 roku, jest ponad 
dwukrotnie wyższy niż w Chinach (38%) 
czy USA (26%). słabość niemieckiej 
gospodarki 

• Oczekiwania eksportowe w niemieckim 
sektorze produkcyjnym są najniższe od 
siedmiu lat, a nowe zamówienia w 
sektorze produkcyjnym są na 
najniższym poziomie od prawie 
dziesięciu lat 
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POLSKA - NIEMCY 

• Wciąż rośnie udział Niemiec w 
strukturze polskiego eksportu 
(obecnie ponad 27%) 

• Największy rynek dla polskiego 
transportu, mebli, przemysłu 
maszynowego, żywności… 

• Nasza wzajemna wymiana to: maszyny i 
ich części, chemikalia, pojazdy i części, 
wyroby elektryczne i elektroniczne, 
żywność, wyroby stalowe etc. 

• Kompatybilność struktury 
eksportowej obydwu krajów: 
eksportujemy to samo, gdyż polskie 
firmy są wiodącymi poddostawcami 
globalnych firm niemieckich (jak cała E. 
Środkowa), więc… 

• Spowolnienie w Niemczech uderzy nie 
tylko w eksport do tego kraju, ale też 
m.in. do Czech (trzeci rynek eksportowy) 

Źródło: User:Scooter20, CC-BY-SA-3.0, Wikimedia Commons 
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WOJNA HANDLOWA USA-CHINY 

• UE, w tym Polska zyskuje na sporze 
handlowym USA-Chiny 

• Pomimo eskalującego sporu 
handlowego, głównie na linii USA-
Chiny,  wymiana handlowa jest dosyć 
odporna i jednocześnie w jego efekcie 
stała się bardziej zróżnicowana 

• Przekierowanie handlu, na którym 
Europa zyskuje: 

• miejsce towarów amerykańskich, 
których eksport do Chin spadł, 
zajęły dobra europejskie 

• także towary, które nie zostały 
wywiezione w drugim kierunku: z 
Chin do USA zostały prawie 
zbilansowane przez eksport UE do 
USA 

• Niestety, kolejna odsłona konfliktu to 
wojna USA-EU… 

Polska w grupie krajów zyskujących najwięcej: nasz eksport na rynki 
poza wspólnotowe wzrósł w I półroczu o 8,7% r/r (Eurostat). Na 
wzroście Polskiego eksportu do USA najbardziej korzystają branże 
chemiczna, spożywcza i maszynowa 
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BREXIT – NIE WIADOMO KIEDY, ALE WIADOMO 

JAKIE STRATY JUŻ WYWOŁAŁ 

• Dotychczasowe straty (utracone szanse 
eksportowe) polskich firm w eksporcie do 
Wlk. Brytanii tylko w latach 2016-2018 
były czterokrotnie wyższe niż pierwsze, 
ostrożne szacunki przyjęte dla całego 
okresu przejściowego (2016-2019) 

• Tylko w latach 2016-2018 niepewność 
towarzysząca Brexitowi i towarzyszące 
temu czynniki wpłynęły na zmniejszenie 
w tym czasie dynamiki polskiego 
eksportu o 3,2 mld Euro 

• Branże, które odczuły spowolnienie 
wzrostu wymiany handlowej z Wlk. 
Brytanią to mi.in. sektor spożywczy i 
motoryzacyjny 

Źródło: Dział Badań Euler Hermes z grupy Allianz 

Pierwotna prognoza negatywnych efektów już w okresie 

przejściowym (2016r.)  
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BREXIT – NIE WIADOMO KIEDY, ALE WIADOMO 

JAKIE STRATY JUŻ WYWOŁAŁ 
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Źródło: Dział Badań Euler Hermes z grupy Allianz 
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BREXIT – KTO NAJBARDZIEJ DOTKNIĘTY  

(POZA SAMĄ WLK. BRYTANIĄ)? 

• Paradoksalnie – Wlk. Brytania straci 
zapewne na rzecz USA (usługi finansowe), 
kraju który kibicuje jej Brexitowi! 



26 

BREXIT – AKTUALNE SZACUNKI… 

Potencjalna umowa – jeśli dojdzie do skutku to: 

• Nawet "soft Brexit" nie jest w stanie zapobiec 
spowolnieniu w Wielkiej Brytanii w perspektywie 
krótkoterminowej (w kolejnych kwartałach do I kw. 2020 
o -0,1% kw/kw), zmniejszając jej wielkość w 
perspektywie średnioterminowej (lekkie odbicie w poł. 
2020r: 0),6% kw/kw 

• Liczba upadłości brytyjskich przedsiębiorstw będzie 
nadal rosła (+5% w 2020 r. po +11% w 2019 r.) 

• Największym wygranym będzie funt brytyjski – już 
odzyskuje na wartości do innych walut (korzystają na 
tym polscy eksporterzy!), do Euro powinien odzyskać ok. 
20% do końca roku 
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