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Warszawa, 15 wrzes$nia 2008

Raport Euler Hermes, $wiatowego lidera w ubezpieczaniu nale znosci

Europa Srodkowa — szansa, ale nie bez ryzyka

Europa Srodkowa jest aktualnie obszarem, ktéry dynamicznie rozwija wzajemn g wymian e
gospodarcz a. Euler Hermes stworzyt ,map e ryzyka”, bior gc pod uwag e dane wprost odnosz ace
sie do bezpiecze nstwa transakcji w tym regionie. S g nimi m.in. upadio $ci przedsi ebiorstw,
ktérych wzrost mo ze byé¢ dla przeci etnego przedsi ebiorcy bole $niej odczuwalny ni z
makroekonomiczne zmiany koniunktury.

Autorzy informacji staraj q sie odpowiedzie € na pytania:
= Gdzie najszybciej rosnie eksport: kierunki wybierane przez firmy ubezpieczajgce transakcje w
Euler Hermes
= Gdzie nalezy spodziewac¢ sie ryzyka zwigzanego ze wzrostem liczby upadtosci
= Jak zmienia sie rozklad naleznosci, ktére zgloszono do windykacji z tytutlu eksportu na
sasiednich rynkach

| Wzrost eksportu — s asiedzi to korzystny kierunek

Lepsza sytuacja gospodarcza — a wiec takze utrzymujacy sie popyt sprawia, ze rosng obroty
pomiedzy krajami naszego regionu. Eksport na rynki zachodnie nie notuje juz takiej dynamiki — stabszy
jest popyt, gwattownie zwiekszajg sie tez straty z powodu rosnacej fali niewyptacalnosci odbiorcéw z
WIk. Brytanii, Wioch czy Franciji.

Nie bez znaczenia jest takze podobne np. w przypadku Polski i Czech umacnianie s  ie walut
wzgledem Euro i Dolara. W ciagu ostatnich 4 lat od akcesji do UE ztotowka zyskata na wartosci do Euro
0 blisko 40%, a korona analogicznie o takze niemate 30%. Zmniejszanie sie optacalnosci eksportu na
zachdéd w obydwu krajach zwieksza jednoczes$nie atrakcyjnos¢ wzajemnej wymiany handlowej. Co
ciekawe, jest to w coraz wiekszym stopniu wymiana produktow wysoko przetworzonych — elektroniki i
maszyn, a nie jak niegdys — gtdwnie surowcéw czy zywnosci.

Oficjalne statystyki wysokiego wzrostu wymiany handlowej w re gionie potwierdza tak ze
zestawienie wzrostu eksportu ubezpieczonego przez E  uler Hermes . Jak tlumaczy Krzysztof
Chechtacz, wiceprezes Euler Hermes: ,Ubezpieczajgc eksport polskich firm na rynki Europy Srodkowo-
Wschodniej widzimy duzg dynamike obrotéw naszych klientéw, wiekszg nawet niz ta reprezentowana
przez polskg gospodarke jako cato$¢. Jest to efekt m.in. tego, Zze z koniunktury korzystajg najszybciej
firmy prezne i nowoczesne takZze w dziedzinie zarzgdzania, $wiadomie wykorzystujgce rozwigzania takie
jak ubezpieczenie transakcji. Ich atutem jest takze zmniejszenie ryzyka przy wchodzeniu na nowe rynki
zbytu a takze duzo szybszy czas sprawdzenia odbiorcy i finalizacji transakcji.”

A company of Allianz @)



Procentowy wzrost warto  $ci ubezpieczonego w EH eksportu polskich firm na ry nki Europy
Srodkowo-Wschodniej w okresie ostatnich 12 miesi ecy
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Kraj odbiorcy

Badany okres: 1X2007-VIII 2008
* W przypadku Rosji role w zwigkszeniu eksportu ubezpieczonego przez EH ma takze lepsza obstuga transakcji i szybszy czas

oceny ryzyka dzieki rozbudowie oddziatu Euler Hermes w Moskwie przy wspoétpracy z Rosno

Do tego dochodzi wzrost wzajemnych inwestycji oraz przej ¢ przedsi ebiorstw . Pozostajac przy
rynku czeskim — polskie firmy zainwestowaly tam w 2007 roku wg. danych Czeskiego Banku
Narodowego okoto 250 min euro, a facznie inwestycje polskie u naszych potudniowych sasiadéw

przekroczyty juz 1 mid Euro.
Nie zapomina¢ nalezy o takich atutach handlu z sgsiadami jak nizsze koszty transportu czy bliskos¢

kulturowa, utatwiajaca kontakty handlowe.

Il Upadto $ci w sposdb umiarkowany, ale b eda rosty

Najsilniejsze gospodarki regionu — odmienne pozycje wyjsciowe, ale podobny trend na horyzoncie,

czyli generalnie wzrost liczby upadtosci

Niemcy, Polska, Czechy, Stowacja i Wegry to najsilniejsze kraje regionu.. Wzajemna wymiana
gospodarcza w tej czesci Europy rosta w ostatnich kilkunastu miesigcach duzo szybciej, niz eksport na
inne, ogarniete juz spowolnieniem lub kryzysem rynki. Tendencja ta ma szanse utrzymac sie takze w
nastepnych miesigcach, jednak trzeba mie¢ swiadomosé, ze nasz region nie jest catkowicie wolny od
trosk dla zarzadzajacych gospodarka, jak i dla samych przedsiebiorcéw.

Martwi¢ moze koniec tendencji poprawy ptynnosci finansowej firm, co dotychczas przektadato sie na
spadek liczby upadtosci (wyjatkiem sg Wegry, ktére od 2006 realizujg twardy plan naprawy gospodarki
zmierzajacy do zmniejszenia deficytu publicznego).




Czechy — polepszenie pozycji wierzycieli, ale tak  ze zwigkszenie liczby bankructw

Upadtosci w Czechach
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*prognozy

2007: w 2007 r. liczba upadtosci spadta do poziomu 1.148. Ze wzgledu na daleko idgce zmiany w
prawie upadtosciowym trudno jest porowna¢ dane z tego roku z danymi z wczesniejszych lat (od 1
stycznia 2007r. niektére zmiany to: nacisk na szybsze zaspokojenie wierzycieli; wzmocnienie ich

pozycji oraz lepsza ochrona ich praw; wczesniejsze — ,prewencyjne” rozpoczynanie procedury
upadio$ciowej, ale tez ulatwienia w funkcjonowaniu firm bedacych w trakcie postepowania
upadtosciowego).

Spoiki, ktére w tym roku ogtosity bankructwo, to gtéwnie mate i $rednie przedsiebiorstwa o obrotach
rzedu dziesigtek milionéw koron czeskich.

2008-2009: liczba upadiosci rosnie, w zwigzku z czym mozna sie spodziewaé, ze ich poziom
powrdci do tego z 2003 r. Oczekuje sie, ze w 2008 r. dojdzie do niemal 1.720 upadiosci
przedsiebiorstw. W 2009 r. liczba ta wynie$s¢ ma 1.770 firm.

Wegry — surowa polityka bud zetowa i monetarna zbiera swoje  zniwo

Upadtosci na Wegrzech
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*prognozy

2007: upadtosci wzrosty o 3%, do poziomu blisko 10 tysiecy firm. Naprawa finanséw publicznych
wptyneta na dynamike wzrostu PKB: z 3,9% w 2006 roku do 1,3% w 2007 (sygnaty z 1 potowy 2008 roku
swiadcza o pewnej odbudowie wzrostu gospodarczego, rzedu 2% wzrostu liczonego w ujeciu rocznym).
Oprocz tego firmy odczuwajg wahania sie forinta, co w mniejszym stopniu przekiada sie na eksport —
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nadal silny, ale podnosi koszt obstugi zadtuzenia przedsiebiorstw (denominowane w duzej mierze w
walutach obcych).

2008-2009: kontynuacja ,restrykcyjnej” polityki finansowej, zmierzajgcej do ograniczenia deficytu
publicznego ponizej 3% w budzecie rocznym, wyhamowuje popyt wewnetrzny i aktywnosci gospodarcza.
Spodziewane zwiekszenie liczby upadtosci o 20%.

Stowacja — wyj atkowa kontynuacja trendu zmniejszania si € liczby upadto $ci przedsi ebiorstw

Upadlosci na Stowaciji
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*prognozy

2007: dynamika wzrostu PKB na poziomie 10,7% w 2007 roku musiata mie¢ taki efekt — spadek
liczby upadtosci na poziomie 54%! Pewien wptyw na to miata takze niedawna zmiana prawa
upadio$ciowego (01.01.2006) — rzadka zgoda sgdu na restrukturyzacje (uktad) powoduje, ze firmy
prébujg jak najdtuzej osiggna¢ porozumienie we wtasnym zakresie.

2008-2009: wzrost nie jest pobudzany pw. wzrostem konsumpciji, dlatego nie ma niebezpieczehstwa
.przegrzania” gospodarki. Znaczaca role odgrywa naptyw inwestycji, zwlaszcza w przemysle
motoryzacyjnym. Wzrost inflacji jest do wrzesnia pod kontrolg (chociaz ceny zywnosci i nosnikéw energii
dajg ostatnio zna¢ o sobie), a zadtuzenie sektora prywatnego jest mniejsze niz w krajach sasiednich.

Niemcy — rekordowa poprawa w 2007 to wspomnienie, g ospodarka radzi sobie dobrze, ale
nadci gga stagnacja

Upadiosci w Niemczech
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“prognozy

2007: rekordowy spadek bankructw o 15% to kulminacja kilku dobrych lat. Jednym z powodow jest
bardzo dobra dynamika eksportu. Nie dziwi zatem, ze najwieksza poprawa byta w przemysle
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maszynowym — az o 23%. Redukcja liczby upadiosci w budownictwie takze byta niezta — o 17%, ale
nadal jest to branza o najwiekszym ryzyku.

2008-2009: dobry ubiegty rok oraz wolniej nastepujace spowolnienie w 2008 niz w innych krajach
wysokouprzemystowionych to m.in. skutek struktury eksportu. Stosunkowo duzg jego czesé stanowig
dobra inwestycyjne, ktérych cykl sprzedazy jest bardziej roztozony w czasie niz débr konsumpcyjnych,
wiec realizacja zamowien trwa jeszcze gdy na rynku konsumenckim jest juz odczuwalna recesja. Te oraz
inne przyczyny niezlej kondycji niemieckich finanséw nie wystarcza jednak, gdy spada Swiatowa
wymiana gospodarcza oraz zamrazane sg howe inwestycje.

Polska — upadto $ci jeszcze nieznacznie spadaj q... wkrétce zmiana trendu

2007: ubiegly rok zakohczyt sie dobrym wynikiem, 26% spadkiem liczby bankructw. Rzeczywista
poprawa byta troche mniejsza — tendencje w procentach troche zaciemnia stosunkowo niska baza
wyjsciowa (efekt m.in. nie przeprowadzania postepowar upadtosciowych w przypadku ogromnej rzeszy
matych firm, nie posiadajacych wystarczajgcego majatku do przeprowadzenia procedury sadowej).

2008-2009: biezacy rok jest niezly, chociaz wida¢ juz oznaki spowolnienia w niektérych branzach.
Jest to efekt zmniejszenia tempa wzrostu eksportu (z powodu silnej ztotéwki jak i mniejszego popytu na
rynkach swiatowych), jak i wyzszych kosztéw: materiatowych oraz ptacowych. Jak ocenia Tomasz
Starus, dyrektor Biura Oceny Ryzyka w Euler Hermes: ,Nie przewidujemy nagtej reces;ji, ale trzeba mie¢
Swiadomos¢, Ze najlepszy czas juz mingt, z czego firmy powinny wyciggng¢ wnioski. Generalnie,
wewngtrz ,organizacji” wskazane jest mniej optymistyczne inwestowanie, a bardziej skrupulatne
ograniczanie kosztéw i pilnowanie plynnosci przedsiebiorstwa. Zagrozeniem ,z zewnagtrz” dla
przedsiebiorcow jest obserwowane stopniowe wydtuzanie sie rzeczywistych terminéw ptatnosci,
mniejsza ptynnos¢ rynku. Rosngc¢ bedzie efekt ,domina” dugdw, ktéry moze dotkngc¢ takze naszych
sprawdzonych odbiorcéw, a wiec i nas samych. Optymistycznym akcentem tonujgcym na razie troche
nastréj niepewnosci jest naptyw srodkéw z zewnagtrz, przede wszystkim unijnych. Istnieje jednoczesnie
uzasadniona obawa o spowolnienie naptywu inwestycji zagranicznych — jako efekt zaréwno kryzysu na
rynkach $wiatowych jak i mniejszej atrakcyjnosci Polski wskutek m.in. ptac rosngcych szybciej niz
wydajnosé. Srodki z budzetu UE na inwestycje publiczne takze nie sg takim impulsem, jakiego
spodziewat sie rynek — organizacyjna i prawna zdolno$c¢ do ich przyjecia jest niewystarczajgca. W
efekcie nie ma takiego ,wysypu” prac, ktérego spodziewaly sie firmy budowlane, ponoszgce teraz koszty
inwestycji w technologie, sprzet, pracownikow.”



11l Wzrost zlece n windykacyjnych z tytutu eksportu do Europy Srodkowo-Wschodniej

Wieksza ilos¢ transakcji, wyzsze ich kwoty pociggajg za sobg takze wzrost zlecen
windykacyjnych”, jak podkresla Zbigniew Korzeniewski, z-ca Dyrektora Dzialu Windykacji w Euler
Hermes. ,Warto$¢ obecnie odzyskiwanych przez nas diugéw dla polskich przedsigbiorstw z tytutu
naleznoséci eksportowych do Europy Srodkowej przekracza 30 min euro.”

Procentowy wzrost/spadek windykacji naleznosci w Europie Srodkowo-Wschodniej prowadzonej
przez EH na rzecz polskich firm (za okres I-VIII 2008)
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Nie wszedzie wzrost windykacji jest staty, wynikajac wprost ze wzrostu obrotéw. Jak dodaje
Zbigniew Korzeniewski: ,Patrzgc pod szerszym kgtem, wskazalbym generalnie kraje nadbattyckie, jako



H

obszar zwigkszonego ryzyka. Znaczna ilo$¢ niezaptaconych nalezno$ci na tym obszarze dotyka
wszystkie branze, podobnie jest na Ukrainie. Na innych rynkach wszystko zalezy od branzy eksportera,
chociaz mozna wskazac takie, gdzie generalnie wszedzie sg kiopoty z regulowaniem nalezno$ci — to

m.in. branze transportowa czy ceramiki i wyrobéw szklanych.”
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Euler Hermes jest liderem na rynku ubezpieczer kredytu kupieckiego oraz jednym z liderow w
zakresie gwarancji ubezpieczeniowych. Euler Hermes zatrudnia 6 000 pracownikéw w 54 krajach.
Oferuje kompleksowe ustugi w zakresie zarzgdzania naleznosciami. Skonsolidowany obrét grupy
Euler Hermes w 2007 roku wyniést 2,1 miliarda euro. Euler Hermes, czionek grupy AGF oraz
Allianz, jest notowany na gieldzie w Paryzu. Agencja Standard & Poor's przyznata grupie oraz
nalezgcym do niej ubezpieczycielom kredytu kupieckiego rating AA-.
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W Polsce Euler Hermes jest obecna od 1999 roku. Poczgtkowo prowadzita dziatalno$c¢ jako agent
TU Allianz Polska S.A. Obecnie sprzedaz ubezpieczern na wlasny rachunek prowadzi Towarzystwo
Ubezpieczen Euler Hermes S.A. Jednoczesnie druga spotka dziatajgca na polskim rynku - Euler
Hermes Zarzgdzanie Ryzykiem Sp. z o0.0. oferuje windykacje naleznosci, ocene ryzyka
oraz program analiz branzowych. Ustugi doradztwa prawnego $wiadczy Euler Hermes, Kozirnska,
Mierzejewska - Kancelaria Prawna Sp. k.

Kontakt dla prasy:

Artur Niewrz edowski
TALKING HEADS PR
artur.niewrzedowski@thpr.pl
Tel. 0509-433-874




