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Ptynnosé¢ finansowa branz powigzanych z budownictwem

W branzach zwigzanych z budownictwem warto zwréci¢ uwage na producentéw stolarki drzwiowej
i okiennej. Branza ta, podobnie jak meblarska jest bardzo rozdrobniona w Polsce. Najwieksi gracze
na rynku posiadajg w nim kilkuprocentowe udzialy, a poza nimi dziata bardzo wielu lokalnych
wytworcow. Nie jest tajemnica, iz nawet wsroéd najbardziej rozpoznawalnych marek stolarki okiennej w
chwili obecnej s firmy w trudnej sytuacji finansowej, co w razie niepowodzenia dziatan naprawczych
zakonczy¢ sie moze upadtosciami réwnie glosnymi jak — pozostajac przy poréwnaniach we
wspomnianej wczesniej branzy meblowej. Duza grupa lokalnych wytworcow nie jest w lepszej
kondycji. W sytuacji generalnie spadku cen na rynku budowlanym, szukania oszczednos$ci przez
inwestorow, wida¢ wyraznie ich zazwyczaj z gory trudng pozycje w poréwnaniu z cenami wyrobow
duzych producentow, od ktdrych to kupujg komponenty. Konsolidacja w branzy jest wiec nieunikniona
— oszczednosci wynikajgce z efektu skali sg nie do przecenienia.

Ponizej dane, jak dostawcom oku¢, profili itp. elementéw do produkcji okien ptaca wytworcy okien.
Wida¢ nieznaczng poprawe, warto zauwazyC jednak, iz producenci wyrobow finalnych — okien,
rzadko notujg analogiczng poprawe ptynnosci, otrzymujac w terminie jedynie ok. 65% wartosci
naleznosci za wyprodukowane okna. Wynika to ze wspomnianej wczesniej duzej konkurencji wsréd
producentéw okien, na czym korzystajg ich odbiorcy, dyktujacy warunki transakcji ( tymczasem
dostawcéw komponentow jest zdecydowanie mniej niz producentéw wyrobéw koncowych, stad moga
oni by¢ bardziej rygorystyczni wobec swoich odbiorcow w kwestii sptaty naleznosci).

Trudne diugi -
sr Naleznosci naleznosci
Wyliczona opo6zni | Udzielony |biezace - | niesptacone
$rednia enie |sSredni nieprzetermi |ponad 120 dni
moralnos¢ (dni po | kredyt nowane w % | po terminie
platnicza termini | kupiecki (w | (wg. wymagalnosci
nazwa_branzy |odbiorcéw e) dniach) wartosci) » W %
Elementy do
produkcji okien
2009-VI i drzwi 54 26 44 74 6,9
Elementy do
produkcji okien
2010-VI [i drzwi 60 20 44 78 5,6

Dystrybucja stali — branza odrabia straty po diugiej zimie, obecnie sprzedaz poszta w gére, ale
pozostaje pytanie — jak rynek zachowa sie jesienig? Odbiorcy stali nie majac jej na stanie sg gotowi
nierzadko nawet na wnoszenie przedptat. Nie zawsze przynosi to spodziewany efekt, bowiem proces
zatowarowania nie dziata btyskawicznie. Od zamdwienia ztozonego w hucie, dostawy do hurtownika a
nastepnie odbiorcy kohcowego mija pewien okres czasu. Istnieje obawa, iZ w miedzyczasie zostang
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,nadgonione” prace opodznione przez ciezka zime, i zamowienia stopniowo ulegng zmniejszeniu, a

czesc¢ dystrybutorow zostanie w tej sytuacji z duzymi magazynami.

Trudne diugi -

sr Naleznosci naleznosci
Wyliczona opozni | Udzielony |[biezace - | niesptacone
srednia enie |sSredni nieprzetermi | ponad 120 dni
moralnosé (dni po | kredyt nowane w % | po terminie
platnicza termini | kupiecki (w | (wg. wymagalnosci
nazwa_branzy | odbiorcow e) dniach) wartosci) yW %
2009-VI [ Dystr. stali 56 24 43 70 4,8
2010-VI [ Dystr. stali 66 17 44 76 3,8

W branzy wyrobéw elektroinstalacyjnych nastgpita zmiana trendu. W latach ubiegtych swoistym
,obuforem” finansowym dla producentow wyr. elektrycznych byli hurtownicy — sredni okres rotaciji
naleznosci (termin ptatnosci+opdznienie w spfacie) jaki notowali od swoich odbiorcéw z br. budowlane;j
byt dtuzszy niz termin, w jakim sami pfacili producentom tych wyrobéw. Obecnie ta sytuacja ulega
zmianie — producenci musieli przejaé czes¢ kosztéw zwigzanych z diuzszym obiegiem pienigdza,
wydiuzajgc srednie terminy ptatnosci dystrybutorom (Warto tez zwrdci¢ uwage na moralnos¢ ptatnicza
odbiorcow — oprécz opdznien skfadajg sie na nig czestotliwos¢ zdarzen windykacyjnych i upadtosci.
Wida¢ wyraznie, iz hurtownicy sg zdyscyplinowanymi pfatnikami, sami natomiast stojg w obliczu

nienajlepszej kondycji odbiorcow koncowych branzy budowlano-instalacyjnej).

Trudne diugi -
sr Naleznosci naleznosci
Wyliczona opozni | Udzielony |[biezace - | niesptacone
srednia enie |sSredni nieprzetermi | ponad 120 dni
moralnos¢ (dni po | kredyt nowane w % | po terminie
platnicza termini | kupiecki (w | (wg. wymagalnosci
nazwa_branzy | odbiorcéw e) dniach) wartosci) , W %
Hurtownie
elektroinstalacy
2009-VI {jne 51 29 55 72 7,6
Hurtownie
elektroinstalacy
2010-VI {jne 49 31 58 71 9,2
Trudne diugi -
sr Naleznosci naleznosci
Wyliczona opo6zni | Udzielony |biezace - | niesptacone
$srednia enie |sSredni nieprzetermi | ponad 120 dni
moralnos¢ (dni po | kredyt nowane w % | po terminie
platnicza termini | kupiecki (w | (wg. wymagalnosci
nazwa_branzy |odbiorcéow e) dniach) wartosci) » W %
Producenci
wyrobow
elektoinstalacyj
2009-VI | nych 82 9 71 88,4 0,8
Producenci
wyrobow
elektoinstalacyj
2010-VI [ nych 80 10 77 88,6 0,8
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Euler Hermes jest liderem na rynku ubezpieczen naleznosci handlowych oraz jednym z liderow
w zakresie gwarancji ubezpieczeniowych i windykacji nalezno$ci. Euler Hermes zatrudnia 6 200
pracownikéw w 50 krajach. Oferuje kompleksowe ustugi w zakresie zarzgdzania naleznosciami.
Skonsolidowany obrét grupy Euler Hermes w 2009 roku wyniést 2,1 miliarda euro. Euler Hermes
rozwinagt miedzynarodowgq sie¢ nadzoru, ktéra umozliwia analize stabilnosci finansowej 40 milionéw
przedsiebiorstw. Grupa obejmuje swoimi gwarancjami transakcje handlowe na calym $wiecie na
kwote 700 mid euro.
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Euler Hermes, czionek grupy AGF oraz Allianz, jest notowany na gietdzie Euronext w Paryzu.
Agencja Standard & Poor’s przyznata grupie oraz nalezacym do niej spétkom zaleznym rating AA-.
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W Polsce grupa Euler Hermes jest obecna od 1999 roku. Towarzystwo Ubezpieczen Euler Hermes
S.A. oferuje ubezpieczenia naleznosci handlowych oraz gwarancje ubezpieczeniowe. Jednocze$nie
druga spotka dziatajgca na polskim rynku - Euler Hermes Collections Sp. z o.0. oferuje windykacje
nalezno$ci, raporty handlowe, ocene ryzyka oraz program analiz branzowych. Ustugi doradztwa
prawnego $wiadczy Euler Hermes, Mierzejewska - Kancelaria Prawna Sp. k.

Ostrzezenie dotyczace prognoz:

Niektore z zawartych w niniejszym materiale stwierdzen moga dotyczy¢ oczekiwan na przyszto$¢ i innych prognoz, ktére opierajq sie na biezacych
pogladach i zatozeniach kierownictwa oraz obcigzone sg znanym i nieznanym ryzykiem oraz niepewnoscia, ktére mogg spowodowad, iz faktyczne
wyniki, rezultaty lub wydarzenia bedg istotnie odbiegaé od przedstawionych lub implikowanych w takich stwierdzeniach. Poza stwierdzeniami
stanowigcymi prognozy z racji kontekstu, stowa ,moze, bedzie, powinno, oczekuje sig, planowane, zamierza sie, przewiduje sie, uwaza sig,
szacuje sie, potencjalny lub w dalszym ciggu” oraz wyrazenia podobne réwniez charakteryzujg wyrazenia oznaczajgce przewidywania na
przysztos$¢. Faktyczne wyniki, rezultaty lub wydarzenia moga istotnie odbiega¢ od zawartych w takich stwierdzeniach w zaleznosci m.in. od (i)
ogolnych uwarunkowan ekonomicznych, w tym w szczegdlnosci uwarunkowan ekonomicznych w zakresie podstawowej dziatalnosci Grupy Allianz
lub na podstawowych rynkach, (ii) ksztattowania sig rynkéw finansowych, w tym rynkéw nowopowstatych, (iii) czestotliwosci i wielkosci szkéd
ubezpieczeniowych, (iv) wspoétczynnikéw i trendéw w zakresie $miertelnosci i zachorowalnosci, (v) wskaznikéw utrzymania polis, (vi) zakresu
niesptacenia kredytéw, (vii) poziomoéw 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 krajow, (xii) wptywu przejecia spétek, w tym zwigzanych z tym kwestii
integraciji, (xiii) reorganizacji oraz (xiv) ogélnych czynnikéw konkurencyjnosci, w kazdym przypadku by¢ na poziomie lokalnym, regionalnym,
krajowym i/lub globalnym. Prawdopodobienstwo wystapienia lub natezenie wielu z tych czynnikéw moze by¢ wieksze w wyniku dziatan
terrorystycznych i ich skutkow.

Kwestie omowione w niniejszym materiale moga by¢ réwniez obcigzone ryzykiem lub niepewnoscia, o ktérych wspomina si¢ w dokumentach
przedstawianych przez Allianz AG amerykanskiej Komisji Papieréw Warto$ciowych i Gietd. Grupa nie jest zobowigzana do uaktualniania
zadnych wybiegajacych w przyszto$¢ informacji zawartych w niniejszym materiale.
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