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Ptynnosé¢ finansowa branzy RTV

Czwarty kwartat 2009 i niemal cate pierwsze potrocze 2010 byta trudne dla branzy elektroniki
uzytkowej (jak i AGD). Spadty obroty, nastapity przetasowania zaréwno wsrdod hurtownikéw jak i w
sieciach detalicznych. Dodatkowo sprzedaz przyhamowana zostata przez niespodziewane, a
znaczgce dla rynku zdarzenia — katastrofa lotnicza pod Smolenskiem, powodzie.

Czes$¢ dystrybutoréw, dobrze zaopatrzona w gotéwke, mocno ograniczyta zakupy na kredyt w sytuacji
duzej niepewnosci co do popytu ze strony konsumentéw. W zamian, dokonywali zakupdw za gotoéwke,
ograniczajac swoje ryzyko i zyskujgc dodatkowy upust u producentéw, co pozwolito na poprawe
marzy nawet w tym trudnym okresie. Inni, mniej zasobni w gotowke, ograniczali skale dziatalnosci,
zmniejszali powierzchnie magazynowa, redukowali zatrudnienie, nierzadko podejmowac¢ musieli
trudne decyzje dotyczace restrukturyzacji sieci sprzedazy. Naprzeciw tym zachowaniom wychodzity
oczekiwania gtownych dystrybutoréw danych marek, ktérzy widzgc malejace obroty (lub w najlepszej
sytuacji utrzymujgce sie w poszczegdlnych miesigcach na poziomie ubiegtorocznym — co w stosunku
do lat ubiegtych mozna $miato nazwac¢ stagnacja) unikali pobudzania sprzedazy poprzez rozluznienie
polityki kredytowej, starajgc sie raczej szybciej odzyskac naleznosci w tej troche niepewnej sytuaciji.

Wyzwaniem dla branzy sg réwniez sklepy internetowe, zagospodarowujace coraz wiekszg czesé
rynku. Réwniez na tym polu zaobserwowa¢ mozna liderdw, potrafigcych godzi¢ zarabianie zaréwno w
kanale tradycyjnym jak i w Internecie, oraz takich, dla ktérych wejscie nowy kanat dystrybucji jest
procesem bolesnym i kosztownym.

Branza elektroniki uzytkowej, oferujgca towar szybciej rotujacy (terminy ptatnosci 40-45 dni i $rednie
opoznienie w pfatnosci 5-8 dni) a takze budzacy wieksze emocje kupujacych, wydaje sie obecnie
odradza¢ nieco szybciej, podczas gdy producenci AGD oferowa¢ muszg terminy ptatnosci siegajace
90 dni i godzi¢ sie na srednie opodznienia siegajace 11-14 dni. Obroty w kolejnych miesigcach
(czerwiec, lipiec) wg. naszych obserwacji rynku lekko rosng (a dane GUS moéwig wrecz o dosyc
duzym wzroscie sprzedazy — ale zapewne po czesci chodzi o zakupy ,odtworzeniowe”, a poza tym
poréwnywany, wyjsciowy poziom zakupow w miesigcach letnich ub. roku byt dosy¢ niski), jednakze w
stosunku do koncowki 2008 i pierwszych kwartatdw 2009 nadal branza jest w dotku. Tradycyjnie
wszyscy nastawiaja sie na dobry czwarty kwartal, ktéry powetowaé ma straty z kwartatéw
poprzednich, jak jednak pokazuje kohcdwka roku 2009 nie warto opieraé swojej strategii na tak
watpliwych podstawach, warto dba¢ o ptynno$¢ i rentownos$¢ przez caly rok. Co prawda w
najblizszych miesigcach skumulowaé sie powinien popyt wynikajacy zaréwno z zakupow sezonowych
jak i odtworzeniowych (zakup nowego sprzetu przez powodzian), z drugiej jednakze strony coraz
wyrazniej odczuwalne jest zaostrzenie procesu oceny ryzyka przez banki udzielajgce kredytow
konsumenckich. Te dwie przeciwstawne tendencje decydowaé bedg o finalnym wyniku roku 2010. O
ile oczywiscie gdzie$s w swiecie zndw nie nastapi co$ niespodziewanego, co wywrdci do goéry nogami
reguty gry.

Trudne diugi -
sr Naleznosci naleznosci
Wyliczona opo6zni | Udzielony |[biezace - | niesptacone
srednia enie [Sredni nieprzetermi |ponad 120 dni
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platnicza termini | kupiecki (w | (wg. wymagalnosci
nazwa_branzy | odbiorcow e) dniach) wartosci) , W %
2009-VIl | RTV 82 10 45 86,6 1,4
2010-VIl | RTV 90 5 43 90 0,8

Jest to analiza na podstawie naleznosci w skali miesigca na kwote 1-1,2 mld ztotych generowanych
od 8,5-9 tysiecy odbiorcéw monitorowanych w Branzowych Analizach Naleznosci EH.

A company of Allianz @)



khkkkkkkkkkkk

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) 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 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 Wartosciowych i Gietd. Grupa nie jest zobowigzana do uaktualniania
zadnych wybiegajacych w przyszto$¢ informacji zawartych w niniejszym materiale.
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