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Raport — Moralno$¢ ptatnicza wg. wojewodztw w lipcu 2009r.

Warszawa, wrzesien 20009r.

Srednie opdznienia ptatnicze w wojewddztwach w lipcu 2009r.

Sredni czas opdznienia w sptacie zobowigzan ustabilizowat sie w lipcu, nadal wystepuijg réznice
regionalne — wyniki na podstawie analizy ptatnosci ponad 100 tys. przedsiebiorstw

Obecny raport na podstawie programu Analiz Naleznosci potwierdza dane GUS - latem
ozywita sie troche sprzedaz. W wypadku analiz naleznosci nie na podstawie wiekszego wolumenu
obrotéw, ale pw. stabilizacji, a nawet minimalnej poprawy w rotacji naleznosci (udzielony termin
ptatnosci + opdznienie w sptacie naleznosci). Wskazuje to na utrzymywanie sie biezacej sprzedazy
(popytu konsumenckiego) na nieztym poziomie w poréwnaniu do miesiecy wiosennych. Wptynety na to
zapewne m.in. coroczne wiosenno-letnie sezonowe ozywienie budownictwa (nawet jesli mniejsze niz w
latach ubiegtych), chwilowo zwiekszony popyt w motoryzacji czy zwigzane z wakacjami poluznienie
wydatkéw w wielu budzetach domowych. Bezposredni wptyw na to miaty takze warunki transakcji —
oprécz wielu obnizek cen bylo to takze wczesniejsze wydiuzanie kredytu kupieckiego udzielanego
odbiorcom, o czym pisaliSmy analizujgc wyniki za czerwiec.

Nie przektada sie to jednoczesnie w widoczny sposdb na wskaznik dtugoterminowy —
zmniejszenie wartosci tzw. trudnych dtugéw (naleznosci niesptaconych przez ponad 120 dni po terminie
wymagalnosci), nie jest takze pewne, czy wskaznik ten nie pogorszy sie w diuzszym okresie.

Przypominamy — ponizsze dane sg S$rednimi dla danego wojewddztwa, dlatego nie
Swiadczg one o kondycji/moralnosci ptatniczej pojedynczych przedsiebiorstw, ale o Srednigj
koniunkturze panujgcej w danym regionie.

= W stosunku do czerwca, opOznienia ptatnosci pozostaty srednio bez wiekszych zmian. W
poszczegdélnych wojewodztwach wahato sie ono w przedziale do 2-3 dni in plus lub in minus.
Np.: o dwa dni skrécito sie ono $rednio w woj. Lubelskim czy Lubuskim, a wydiuzyto sie $rednio
o tyle samo w Dolnoslaskim czy Pomorskim.

= W poprzednim miesigcu pisaliSmy o symptomach skracania sie biezacego sredniego
opoznienia pfatnosci przy jednoczesnym braku zmiany terminu, po jakim sptywaty pienigdze do
firm. Firmy oferowaty wiec odbiorcom nierzadko diuzsze terminy ptatnosci, wychodzac
naprzeciw aktualnej kondyciji ptatniczej klientéw.
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Dtugosc¢ sredniego okresu rotacji naleznosci w lipcu (w dniach)
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Tendencja ta odniosta skutek w lipcu — sprzedaz nieznacznie wzrosta. Nie trzeba juz bylo jej
pobudzaé poprzez dalsze wydtuzanie terminéw ptatno$ci, a nawet w niektérych przypadkach w
odpowiedzi ha nowy popyt ulegty one skréceniu.

Nierzadko firmy nie mialy wyboru, poniewaz ptynnos$¢ rynku jest mniejsza niz w latach
ubiegtych i nadal nie ma oznak zwiekszonego zaangazowania ze strony faktoréw czy bankow,
wiec wiele z nich nie mogto samodzielnie udzwigngé¢ praktyki wydiuzonego kredytowania
odbiorcéw i zmuszone byly do szybszej realizacji zyskéw.

Zmianie ,en bloc” nie ulega odsetek trudnych diugéw — nie wida¢ wiec jak na razie efektu
wiekszej ilosci gotowki z rynku konsumenckiego w obrocie pomiedzy firmami. Nie jest tez
pewne, czy efekt ten bedzie miat miejsce — weryfikacja nastapi jesienig. Nie mamy tutaj nawet
na mysli ewentualnego pogorszenia koniunktury popytowej, ale jak wptynie to na sptyw
naleznosci za transakcje zrealizowane w okresie letnim. Moze sie bowiem okazac, iz w wielu
przypadkach biezgce zyski handlu przeznaczane sg na pokrycie wczeéniejszych zobowigzan w
celu odzyskania zaufania dostawcow i zwiekszenia zatowarowania. To sie moze udac¢, ale w
takim przypadku na pokrycie aktualnie zacigganych zobowigzan dystrybucja i detal
potrzebowaé beda utrzymania sie a nawet podwyzszenia obechego kruchego wzrostu w
handlu. Jest to zatozenie optymistyczne a mozna nawet powiedzie¢ — na wyrost. Istnieje realne
niebezpieczenstwo, iz zaowocuje to zwiekszeniem sie niespfacalnych zobowigzan w
horyzoncie kilku miesiecy.



= Pozytywnym liderem pod katem regulowania najwiekszej czesci zobowigzan w terminie sg
odbiorcy z kujawsko — pomorskiego, srednia ta jest rowniez wysoka dla firm z f6dzkiego i
lubelskiego. Zaraz za nimi jest m.in. grupa najwiekszych wojewodztw: mazowieckie,
wielkopolskie i Slgskie.

Sredni rozktad naleznoséci ze wzgledu na siedzibe odbiorcy
(wg. wartosci, sptacane w terminie / trudne diugi —opdznione ponad 120 dni)
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Woydtuzanie odbiorcom terminéw ptatnosci w okresie przedwakacyjnym byto krétkotrwate. Stac za tym
moze oprocz wspomnianej zbyt matej zdolnosci finansowej przedsiebiorstw do dlugotrwatego
stosowania preferencyjnych warunkéw sprzedazy takze nieche¢ lub obawa przed angazowaniem
srodkow wiasnych na duza skale. Troche na wyrost, ale w uproszczeniu mozna zatozy¢, iz to
krotkotrwato$¢ tego ,otwarcia” jest rzeczywistym miernikiem skali nastrojow na rynku, ktére mozna

okredli¢ jako ,o0stroznos¢”.

OstrzeZenie dotyczgce prognoz:

Niektére z zawartych w niniejszym materiale stwierdzen moga dotyczyé oczekiwan na przyszto$¢ i innych prognoz, ktére opierajg sie na biezacych
pogladach i zatozeniach kierownictwa oraz obcigzone sg znanym i nieznanym ryzykiem oraz niepewnoscia, ktére mogg spowodowac, iz faktyczne
wyniki, rezultaty lub wydarzenia beda istotnie odbiega¢ od przedstawionych lub implikowanych w takich stwierdzeniach. Poza stwierdzeniami
stanowigcymi prognozy z racji kontekstu, stowa ,moze, bedzie, powinno, oczekuje sie, planowane, zamierza sie, przewiduje sie, uwaza sie, szacuje
sie, potencjalny lub w dalszym ciggu” oraz wyrazenia podobne réwniez charakteryzujg wyrazenia oznaczajgce przewidywania na przysztos$c.
Faktyczne wyniki, rezultaty lub wydarzenia moggq istotnie odbiega¢ od zawartych w takich stwierdzeniach w zalezno$ci m.in. od (i) ogdinych
uwarunkowan ekonomicznych, w tym w szczegdlnosci uwarunkowan ekonomicznych w zakresie podstawowej dziatalnosci Grupy Allianz lub na
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podstawowych rynkach, (ii) ksztaltowania sie rynkéw finansowych, w tym rynkéw nowopowstatych, (iii) czestotliwosci i wielkosci szkod
ubezpieczeniowych, (iv) wspotczynnikéw i trendéw w zakresie $miertelnosci i zachorowalnosci, (v) wskaznikéw utrzymania polis, (vi) zakresu
niesptacenia kredytéw, (vii) pozioméw stép procentowych, (viii) pozioméw kurséw walutowych, w tym kursu wymiany euro do dolara
amerykanskiego (ix) zmian konkurencyjnosci, (x) zmian w przepisach prawnych i regulacjach, w tym konwergencja monetarna i Europejska Unia
Monetarna, (xi) zmian w polityce bankéw centralnych i/lub rzadéw innych krajéw, (xii) wptywu przejecia spétek, w tym zwigzanych z tym kwestii
integracji, (xiii) reorganizacji oraz (xiv) ogolnych czynnikdw konkurencyjnosci, w kazdym przypadku byé na poziomie lokalnym, regionalnym,
krajowym i/lub globalnym. Prawdopodobienstwo wystapienia lub natezenie wielu z tych czynnikdw moze by¢é wieksze w wyniku dziatan
terrorystycznych i ich skutkéw.

Kwestie oméwione w niniejszym materiale moga byé réwniez obcigzone ryzykiem lub niepewnoscia, o ktérych wspomina sie w dokumentach
przedstawianych przez Allianz AG amerykanskiej Komisji Papieréw Wartosciowych i Gield. Grupa nie jest zobowigzana do uaktualniania zadnych
wybiegajacych w przyszto$¢ informacji zawartych w niniejszym materiale.

*kkkkkhkkkkhkkk

Euler Hermes jest liderem na rynku ubezpieczeri naleznosci handlowych oraz jednym Zz liderow w zakresie gwarancji
ubezpieczeniowych i windykacji naleznosci. Euler Hermes zatrudnia 6 200 pracownikow w 50 krajach. Oferuje kompleksowe
ustugi w zakresile zarzgdzania naleznosciami. Skonsolidowany obrdt grupy Euler Hermes w 2008 roku wynidst 2,2 miliarda
euro. Euler Hermes rozwingt miedzynarodowg sie¢ nadzoru, ktdra umoZliwia analize stabilnosci finansowej 40 milionow
przedsiebiorstw. Grupa obefmuje swoimi gwarancjami fransakcje handlowe na cafym swiecie na kwote 800 mid euro.

*kk

Euler Hermes, czfonek grupy Allianz, jest nofowany na gietdzie Euronext w Paryzu. Agencja Standard & Poor’s przyznata
grupie oraz nalezacym do niej spotkom zaleZnym rating AA-.

*kk

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




