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Ptynnosé¢ finansowa br. spozywczej na wybranych przyktadach

Branza spozywcza jest de facto konglomeratem bardzo wielu podbranz i jako catos¢ wykazuje sie
wiec dosy¢ duzg stabilnoscig (ewentualne spadki w jednych kategoriach niwelowane sg przez wzrosty
w innych). Trzeba zauwazy¢, iz obecnie wiecej branz notuje dobre wyniki ptynnosci finansowej -
poréwnywalne lub lepsze niz na koncu | pétrocza 2009 roku. Swiadczy o tym przecietne opdznienie w
otrzymaniu nalezno$ci, ktére usrednione dla catej branzy wyniosto w czerwcu 14 dni po terminie
ptatnoéci, co jest wynikiem lepszym o 5 dni w stosunku do czerwca roku ubiegtego. W $lad za tym
zwiekszylta sie takze terminowos¢ sptywu naleznosci producentéw zywnosci - bez opoznieh otrzymujg
srednio ok. 84% ich wartosci. Nie sg to wyniki mowiace moze o kondycji poszczegdinych podbranz,
oddajg natomiast kierunek, w jakim podgzat caly rynek spozywczy (oparte sg nie na ankiecie
oczekiwan, ale na zestawieniu konkretnych wynikéw finansowych duzej grupy statystycznej
przedsiebiorstw z br. spozywczej majacych w skali miesigca naleznosci w przedziale 1,6-2 miliardy
zlotych, od ok 10 tys. odbiorcow). Czy ten trend sie utrzyma? Widaé zagrozenia dla rynku
spozywczego, takie jak m.in. rosngce ceny zb6z czy czekajace nas wieksze obcigzenia fiskalne, co w
dtuzszej perspektywie zmniejszy¢ moze popyt i rentowno$¢ produkcji w poszczegdlnych grupach
towaréw.

Trudne dtugi -
sr Naleznosci naleznosci
Wyliczona | opdznie | Udzielony biezace - niesptacone
$rednia nie w sredni nieprzetermi | ponad 120 dni
moralnos¢ | sptacie kredyt nowane w % po terminie
platnicza (dni po | kupiecki (wg. wymagalnosci,
nazwa_branzy odbiorcéw |terminie) | (w dniach) | wartosci) w %
2009-VI [ Ogoélnospozywcza 62 19 39 80,8 2
2010-VI [ Ogdlnospozywcza 72 14 39 83,2 1,2
Owoce

Popyt na koncentraty i mrozonki jest wprawdzie duzy, ale stabsze niz w ubiegtym roku zbiory
wczesnych, miekkich owocéw (wg. Instytutu Ekonomiki Rolnictwa i Gospodarki Zywno$ciowe;
truskawek byto mniej o 15-20% a wisni o 35% w stosunku do roku ubiegtego), powoduja, ze
przetwércy notujg mniejsze obroty. Drozszy jest takze surowiec dla tych, ktérzy nie zdotali
zakontraktowa¢ wczesniej jego wystarczajgcych ilosci (wspomniane wisnie zdrozaly przeszio
pieciokrotnie a truskawki dwukrotnie), co utrudnia niwelowanie wyzsza marzg spadku obrotow. W
efekcie wida¢ czestszg sktonnosé przetworcéw do opdzniania ptatnosci, co w Euler Hermes
obserwujemy w postaci wzrostu zlecen na windykacje naleznosci z tytutu dostaw palet, opakowan,
skrzynek (a zapewne podobne opdznienia w otrzymaniu nalezno$ci notujg takze plantatorzy). Szansy
na poprawe kondycji przetworcy upatrujg w lepszych zbiorach owocéw twardych. Sytuacja mniejsze;j
podazy owocow przektada sie na wzrost cen - takze jako skutku uzupetniajacego naptywu owocow z
potudnia Europy i Chin.
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Mleczarstwo

W branzy mleczarskiej postepuje konsolidacja (a $cislej méwigc — przejmowanie mniejszych
podmiotéw przez wieksze, a nie partnerski tgczenie sie podobnych strukturalnie przetwércow). W
chwili obecnej w mleczarstwie mniejsza jest skala probleméw z zachowaniem ptynnosci finansowej, a
w efekcie takze upadtosci niz w roku ubiegtym.

Sr. Trudne dtugi -
opozni Naleznosci naleznosci
Wyliczona enie w | Udzielony [biezace - | niesptacone
srednia splacie | Sredni nieprzetermi [ ponad 120 dni
moralnos¢ (dni po | kredyt nowane w % |po  terminie
ptatnicza termini | kupiecki (w |(wg. wymagalnosci
nazwa_branzy | odbiorcow e) dniach) wartosci) , W %
2009-VI | Nabiat 74 13 33 80 0,8
2010-VI | Nabiat 88 6 32 84,2 0,3

Br.miesna

W przetworstwie i dystrybucji wyrobow miesnych panuje stan zawieszenia — hodowcy oczekujg zwyZKi
cen, natomiast przetwoércy nie sg w stanie ptaci¢ wiecej za zywiec. Sytuacja tych ostatnich nie jest
tatwa (specyfika branzy — duza konkurencja, niska marza, wahania cen surowca, ograniczenia
eksportowe, otwarty na import rynek), ale lepsza niz w analogicznym okresie roku ubiegtego. Wynika
to po czesci z dostosowania sie rynku — czes$¢ przedsiebiorstw zracjonalizowata koszty,
zainwestowata w rozwoj wiasnej sieci dystrybucji (uniezalezniajgc sie od hurtownikéw i osiagajac
podwdjng marze), a czes$¢ nieradzacych sobie znikneta z rynku.

Sr. Trudne dtugi -
opozni Naleznosci naleznosci
Wyliczona enie w | Udzielony [biezace - | niesptacone
srednia splacie | Sredni nieprzetermi | ponad 120 dni
moralnos¢ (dni po | kredyt nowane w % |po  terminie
platnicza termini | kupiecki (w |(wg. wymagalnosci
nazwa_branzy |odbiorcow e) dniach) wartosci) , W %
2009-VI | Miesna 68 16 34 79 2,5
2010-VI | Miesna 76 12 34 82 1,6

Napoje

Branze charakteryzuje pewne pogorszenie ptynnosci. Wprawdzie odsetek warto$ci biezaco
sptacanych nalezno$ci branzy wzrdst, ale trzeba tutaj skorygowaé $rednig statystyczng o biezace
informacje rynkowe. Za wynik ten odpowiadajg gtéwnie najwieksi gracze, o ogodlnokrajowej skali
prowadzonej dziatalnosci, odmienny trend panuje natomiast w sektorze $rednich i mniejszych
podmiotow, o regionalnej skali dziatalnosci. Nie jest to nic nowego — w tej branzy juz w latach
ubiegtych notowalismy tendencje wzrostu upadtosci lokalnych wytworcdw i hurtownikow. Ktopoty nie
omijajg takze duzych, dominujgcych w regionach podmiotéw — przyktadem jest tegoroczna upadtosc
jednego z bardziej doswiadczonych i liczacych sie dystrybutorow w woj. wielkopolskim. Wielu
dostawcéw-producentéw napojow zaufalo doswiadczeniu wieloletniej, udanej wspotpracy i byta
sklonna kredytowac¢ ten podmiot pomimo sygnatéw o potencjalnych problemach, w efekcie ponoszac
znaczne straty. Ryzyko w branzy napojéw czesciowo przektada sie takze na branze opakowan —
stanowig one znaczny koszt w produkcji napojéw, a wiec generujg duze salda kredytu kupieckiego.
Gdy producent napojow przezywa ktopoty z ptynnoscig, to z reguly znaczne kwoty zalegtosci notuje
wiadnie u dostawcow opakowan - wida¢ to w biezacych zleceniach windykacyjnych. Z racji skali



wspotpracy na linii opakowania-napoje problemy z zalegtoSciami z reguty sg rozwigzywane w sposob
zabezpieczajacy interesy wierzyciela, ale takze utatwiajacy dalsza wspotprace — czyli poprzez m.in.
réznego rodzaju formy rolowania naleznosci i porozumienia.

sr. Trudne dlugi -
opozni Naleznosci naleznosci
Wyliczona enie w | Udzielony [biezace - | niesptacone
srednia sptacie | Sredni 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 %
2009-VI [ Napoje 58 22 47 78 2,6
2010-VI [ Napoje 53 27 49 84 3,2

Slodycze

Sektor produkcji stodyczy jest dosy¢ skonsolidowany, a jednoczesnie konkurencyjny, o czym swiadczy
m.in. wzrost eksportu stodyczy zawierajacych kakao (wobec wzrostu jego cen zyskujg na znaczeniu
pozostate koszty, nizsze w Polsce niz na innych rynkach). Popyt wydaje sie w miare stabilny,
niepokoi¢ moze natomiast perspektywa dalszego utrzymywania sie wysokich cen gtownych surowcow
— kakao oraz cukru, co wplynaé moze na obnizenie marzy uzyskiwanej przez producentéw
(proporcjonalne podnoszenie cen wyrobéw koncowych wobec spodziewanego wzrostu obcigzen
fiskalnych spotka¢ moze bariere popytu).

sr. Trudne diugi -
opozni Naleznosci naleznosci
Wyliczona enie w | Udzielony [biezace - | niesptacone
srednia splacie | Sredni nieprzetermi [ ponad 120 dni
moralnos$¢ (dni po | kredyt nowane w % | po terminie
platnicza termini | kupiecki (w | (wg. wymagalnosci
nazwa_branzy | odbiorcow e) dniach) wartosci) , W %
2009-VI | Stodycze 64 12 39 82,6 1,5
2010-VI | Stodycze 76 18 38 85,2 0,5
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Euler Hermes jest liderem na rynku ubezpieczen naleznosci handlowych oraz jednym z lideréw
w zakresie gwarancji ubezpieczeniowych i windykacji naleznoS$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
rozwinat 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.

*kk

Euler Hermes, czionek grupy AGF oraz Allianz, jest notowany na gietdzie Euronext w Paryzu.
Agencja Standard & Poor’s przyznata grupie oraz nalezagcym 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$¢ i innych prognoz, ktére opierajq sie na biezacych
pogladach i zatozeniach kierownictwa oraz obcigzone sg znanym i nieznanym ryzykiem oraz niepewnoscia, ktére mogg spowodowad, iz faktyczne
wyniki, rezultaty lub wydarzenia beda istotnie odbiegaé od przedstawionych lub implikowanych w takich stwierdzeniach. Poza stwierdzeniami
stanowigcymi prognozy z racji kontekstu, stowa ,moze, bedzie, powinno, oczekuje sie, planowane, zamierza sie, przewiduje sie, uwaza sie,
szacuje sie, potencjalny lub w dalszym ciggu” oraz wyrazenia podobne réwniez charakteryzujg wyrazenia oznaczajgce przewidywania na
przysztos$¢. 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) wspdtczynnikéw i trendéw w zakresie $miertelnosci i zachorowalnosci, (v) wskaznikéw utrzymania polis, (vi) zakresu
niesptacenia kredytéw, (vii) poziomoéw stdp 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) ogdlnych 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 omoéwione w niniejszym materiale moga by¢ réwniez obcigzone ryzykiem lub niepewnoscia, o ktérych wspomina sie¢ w dokumentach
przedstawianych przez Allianz AG amerykanskiej Komisji Papierow Warto$ciowych i Gietd. Grupa nie jest zobowigzana do uaktualniania
zadnych wybiegajacych w przyszto$¢ informacji zawartych w niniejszym materiale.
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