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,Budownictwo na swiecie — powszechny zastdj: kiedy wyjedziemy z tunelu?”

Raport Euler Hermes, Swiatowego lidera w ubezpieczaniu naleznosci

W swojej analizie firma Euler Hermes SFAC (francuski oddziat EH) bada perspektywy branzy
na gruncie swiatowym, a w szczegolnosci w Stanach Zjednoczonych, w Hiszpanii i we Francji.
Juz w kwietniu 2008 r. eksperci spotki Euler Hermes SFAC przewidywali, ze kryzys w
powaznym stopniu dotknie sektor budownictwa i robdét publicznych, a sytuacja na rynku
miedzybankowym jeszcze go pogtebi. Gwalttowny wzrost cen nieruchomosci w ostatnich
latach, znaczne zapasy nieruchomosci w Stanach Zjednoczonych iw Hiszpanii oraz
ograniczenia kredytow sprawiajg, ze perspektywy ozywienia w omawianym sektorze réznig w
poszczegolnych krajach. Euler Hermes SFAC przewiduje, ze we Francji ozywienie nastapi pod
koniec 2010 r., w Stanach Zjednoczonych w ciggu 2011 r., aw Hiszpanii w 2012 r.

1. Pogorszenie wskaznika napiecia Euler Hermes SFAC na rynkach nieruchomosci

W okresie od 2007 do 2009 obserwujemy wzrost ogdlnego wskaznika napiecia Euler Hermes SFAC
na rynkach nieruchomosci* od 1,4 do 2,5. Zmiana ta wynikia w znacznej mierze z rosngcego udziatu
zadtuzenia zwigzanego z nieruchomosciami w budZecie gospodarstw domowych, podczas gdy obniZka
cen jeszcze nie nabrata charakteru powszechnego’, stwierdza Laurent Bonhoure, doradca
sektorowy Euler Hermes SFAC.

* Wzrost — czyli ogdlny wskaznik napiecia (na rynkach nieruchomosci) Euler Hermes SFAC pogorszyt sig. Innymi stowy: wzrasta
prawdopodobienstwo spadku cen. Szczegdtowe omdwienie metodologii wskaznika napigecia znajduje sie na koncu tekstu.

Znaczny spadek cen mieszkan w Wielkiej Brytanii i w Stanach Zjednoczonych pocigga za sobg spadek
zwigzanego z nimi wskaznika napiecia w 2009 r.

2. Rézne perspektywy ozywienia dla réznych krajow

e W Stanach Zjednoczonych brak nadziei na zasadniczg poprawe przed koricem okresu
2010 - 2011

- Silny spadek cen sprzedazy zwieksza wyptacalnos$¢ przecietnych gospodarstw

Przy spadku cen o 31% od stycznia 2007 r. zwiekszyla sie zdolnos¢ amerykanskich gospodarstw
domowych do zakupu nieruchomosci. Nalezy tez zauwazy¢, ze w Stanach Zjednoczonych 45% doméw
jest sprzedawanych w zwigzku z zajeciem mienia, co znacznie przyczynia sie do silnego spadku cen.

- Spadek liczby nowych budéw

Liczba nowych budéw spadta 4,5-krotnie w ciggu 3 lat i wynosi obecnie mniej wiecej 500 000 rocznie,
co plasuje Stany Zjednoczone prawie na takim samym poziomie, na jakim byta Francja w 2007 r.
Roéwnoczesnie PKB w Stanach Zjednoczonych jest 7-krotnie wyzszy niz we Frangji.
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- Jednak znaczny zapas mieszkan oraz wzrost bezrobocia nie dajg widokéw na szybkie
ozywienie

Sytuacja na rynku siegnefa dna. Nadzieje na odbicie niweczy jednak znaczny zapas mieszkan:
sprzedaz domu w Stanach Zjednoczonych wcigz zajmuje mniej wiecej rok.

~Mimo uzdrowienia, jakie przyniost spadek cen nieruchomosci, wzrost stopy bezrobocia — ktory w ciggu
poffora roku ulegt podwojeniu — negatywnie wplywa na moZliwosci oZywienia w sektorze. Przed koricem
okresu 2010-2011 nie ma nadziei na zasadniczg poprawe’, zaktada Laurent Bonhoure.

e Hiszpania: ozywienie nie wczesniej nizw 2012 r.

- Eksplozja cen nieruchomosci spowodowata nadmierne zadtuzenie hiszpanskich gospodarstw

W latach 2000 — 2008 $rednia cena nieruchomosci praktycznie ulegta podwojeniu w stosunku do
Dochodu Rozporzadzalnego Brutto. Zadituzenie hiszpanskich gospodarstw domowych osiggneto
poziom 135% Dochodu Rozporzgdzalnego Brutto.

~Wskaznik wtasnosci wynosi blisko 90%. Nie bardzo widac czynniki, ktdre mogflyby rozruszac rynek
nieruchomosci’, zauwaza Laurent Bonhoure.

- Po zawrotnym wzro$cie liczby nowych budéw nastgpit ich spadek, powodujac znaczny wzrost
stopy bezrobocia

Hiszpania odnotowywata rekordowe wyniki w sektorze budownictwa, produkujgc od 600 do 800 000
nowych mieszkan przez cztery lata, czyli 40% wiecej niz obecnie w Stanach Zjednoczonych, przy
poziomie PKB 10-krotnie nizszym od amerykanskiego. Zwiekszyt sie zapas nowych, niesprzedanych
mieszkan. Ich liczba przekracza milion, co odpowiada wielkosci ponad 3-letniej sprzedazy. To oznacza,
ze liczba nowych budéw bardzo sie kurczy, az do poziomu 100 000 rocznie. Jest to jedyny sposdb na
uzdrowienie sytuacji w sektorze budownictwa, niemniej jednak pocigga on za sobg silny wzrost
bezrobocia.

Ze wzgledu na ufrzymujgce sie bardzo wysokie ceny (spadek wynosi obecnie zaledwie 6%) na
zafamanie w sekforze budowlanym majacym znaczny udziat w PKB (16% w sfosunku do 4% w Stanach
Zjednoczonych) oraz na olbrzymie zapasy, barika nieruchomosci w Hiszpanii peka z opozZnieniem.
Gwaftfowny wzrost stopy bezrobocia pogarsza sytuacje. Nie widzimy perspektywy oZywienia przed
rokiem 2012’, stwierdza Laurent Bonhoure.

e Francja: ozywienie w sektorze budownictwa nie bedzie mozliwe przed koncem 2010 r.

- Znaczny wzrost zadtuzenia gospodarstw domowych

Ceny poszybowaly w gére w stosunku do przychoddéw przy réwnoczesnym bardzo wyraznym wzroscie
cen gruntéw. Srednia cena mieszkania odpowiada mniej wiecej 6,5-letnim przychodom przecietnego
gospodarstwa domowego. Oznacza to wzrost 0 60% w ciagu 4 lat, podczas gdy ceny zaczely spadac
dopiero rok temu.

- W bliskiej perspektywie spadek liczby kredytéw nie zmieni sie
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Euler Hermes SFAC stwierdzit 40-procentowy spadek* liczby nowych kredytéw przyznawanych na
zagospodarowanie i na cele mieszkaniowe. Jednak po kilku bardzo ztych kwartatach w 2. péiroczu
2009 r. popyt bedzie lepiej ukierunkowany.

*40-procentowy spadek kredytéw dla gospodarstw domowych oraz na cele mieszkaniowe w ciagu 12 miesiecy

JInformacje przekazywane przez instytucje finansowe oraz przez deweloperow (posrednikow
finansowych) pokazuja, Ze podczas gdy do korica 2006 r. mniej wiecej 5% wnioskow kredyfowych
otrzymywato odpowiedZ odmowng, fo na poczatku 2008 r. wskaznik ten wynosit 10-15%" Wedfug
informacji od czesci posrednikow w I/l kwartale 2008 r. kiienci otrzymali mniej wiecej 30% odpowiedzi
odmownych. Niewgtoliwie od tego czasu wskaznik ten spadf i obecnie stanowi mniej wiecej 20%’,
stwierdza Nicolas de Buttet z Euler Hermes SFAC zajmujacy sie arbitrazami w sektorze

budownictwa i roboét publicznych.

*W catym akapicie chodzi o kredyty dla gospodarstw domowych na cele mieszkaniowe, ktére sg wnioskowane takze przez
posrednikéw, w tym deweloperéw. Nie chodzi zatem o kredyty inwestycyjne dla deweloperéw. Szacunki odsetka odmoéw powstaty
przez poréwnanie informacji dostarczonych przez instytucje finansowe z danymi udostepnionymi przez posrednikow.

- Wysoki wskaznik szkodowosci w sektorze i ozywienie najwczesniej w 2010 r.

Zatamanie sie rynku nowych buddéw w sektorze mieszkaniowym miato we Francji mniej brutalny
przebieg (-15% w cigagu roku i blisko -30% w ciggu 2 lat) niz w Hiszpanii.

LLiczba nowych budow spada w tempie od 15 do 20% rocznie. W 2009 r. rozpocznie sie budowa
300 000 mieszkari. Dwa lata wczesnief byto ich 435 000. Ze wzgledu na inercje opanowujgcg sektor
rzeczywiste oZywienie nie bedzie moZiiwe przed koricem 20710 r. Inny powdd do niepokoju. wysoka
liczba upadfosci odnofowywanych w sekforze. Na koniec kwietnia 2009r. liczba upadfosci w sektorze
budowlanym (ustugi i roboty budowlane) wzrosta o 17%* , a w branZy nieruchomosci o 55%’,
podsumowuje Nicolas de Buttet.

*skumulowane dane za 12 miesiecy w poréwnaniu do roku poprzedniego

Wskaznik napiecia dla rynku nieruchomosci - objasnienie:

Nasz wskaznik napiecia na rynkach nieruchomosci wykorzystuje metode zredukowanych srednich
scentrowanych. Bierzemy pod uwage sume wazong odchyleri od sredniey.

3 wskaZniki dotyczgce cen:

- ceny domow (wspdt. 1)

- zmiany tych cen od 1996 r. (wspdt. 2)

- oraz cena/PKB na gospodarstwo domowe (wspdf. 3).

Zadtuzenie gospodarstw domowych (wspofczynnik 4) zapewnia niezbedng rownowage danych.

Wzrost wskaZnika pomiedzy 2007 r. a 2009 r. spowodowany byt gfdwnie zwiekszonym udziatem
zadtuzenia w reainych dochodach gospodarstw domowych, wowczas gdy spadek cen jeszcze sie nie
rozprzestrzentit.

Ceny nieruchomosci mieszkaniowych w Wielkiej Brytanii i w USA obniZyly sie, skutkujac obnizeniem
poziomu napiecia w tym zakresie w 2009 r. Francja obcigzona jest mniejszym ryzykiem niz Niemcy, co
wynika z nizszego poziomu zadfuzenia francuskich gospodarstw domowych w porownaniu do
gospodarstw niemieckich. Silny spadek wskaznika we Wioszech spowodowany byt gwaffowng obnizkg
cen.
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Euler Hermes jest liderem na rynku ubezpieczeri naleznosci handlowych oraz jednym z liderow
w Zakreslie gwarancji ubezpieczeniowych i windykacji naleznosci. Euler Hermes zatrudnia 6 200
pracownikow w 50 krajach. Oferuje kompleksowe ustugi w zakresie zarzgdzania nalezZnosciami.
Skonsolidowany obrot grupy Euler Hermes w 2008 roku wynidst 2,2 miliarda euro. Euler Hermes
rozwingt miedzynarodowg siec¢ nadzoru, kidra umoZiiwia analize stabilnosci finansowej 40 milionow
przedsiebiorstw. Grupa obejmuje swoimi gwarancjami transakcje handlowe na calym swiecie na
kwote 800 mid euro.

Aok ok

Euler Hermes, cztonek grupy Allianz, jest notowany na gietdzie Euronext w ParyZu. Agencja
Standard & Poor’s przyznafta grupie oraz nalezacym do niej spotkom zaleZnym rating AA-.

Aok ok

W Polsce grupa Euler Hermes jest obecna od 1999 roku. Towarzystwo Ubezpieczeri Euler Hermes
S.A. oferuje ubezpieczenia naleznosci handlowych oraz gwarancje ubezpieczeniowe. Jednoczesnie
druga spdtka dziatajgca na polskim rynku - Euler Hermes Zarzadzanie Ryzykiem Sp. z o.0. oferuje
windykacje naleznosci Mierzefewska - Kancelaria Prawna Sp. k.

Kontakt dla prasy: Artur Niewrzedowski_TALKING HEADS PR
artur.niewrzedowski@thpr.pl Tel. 0509-433-874

Wiecej informacji na: www.eulerhermes.fr
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