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Hiszpania — zagrozone perspektywy? Wymiana handlowa z Polska

Analiza Euler Hermes, Swiatowego lidera w branzy ubezpieczeh naleznosci

Deficyt kapitatowy bankéw hiszpanskich na poziomie 2% PKB tego kraju sklonit jedng
z agencji ratingowych do obnizenia oceny wiarygodnosci dla tego kraju. Poniewaz
polski eksport na rynek hiszpanski rést w ubiegtym bardzo dynamicznie (+25% w
okresie I-X za MG), a hiszpanscy inwestorzy byli z kolei bardzo aktywni w naszym
kraju — Euler Hermes przedstawia analize tej coraz bardziej istotnej dla polskich
przedsiebiorstw gospodarki.

Eksperci Euler Hermes zwracaja uwage na:

- odbudowe wymiany handlowej w ub. roku,

- wysoki poziom hiszpanskich inwestycji w Polsce,

- umiarkowanie, ale jednak pozytywne perspektywy dla gospodarki hiszpanskiej,
- zmiany na ,mapie” zagrozonych branz hiszpanskiej gospodarki.

WYMIANA GOSPODARCZA Z POLSKA

Odbudowa wymiany handlowej w minionym roku

Kryzys objawit sie w Hiszpanii wczesniej niz w innych krajach europejskich, dlatego juz w
2008 roku spadt polski eksport do tego kraju. W roku 2009 nastgpit jeszcze wyrazniejszy
spadek obrotéw (0 18%: z 5,9 mid euro do 4,8 mld euro — dane za GUS), przy czym wiekszy
byt spadek polskiego importu, niz eksportu co zaowocowato dodatnim saldem po polskiej
stronie. W ubiegtym - 2010 r. wymiana handlowa (dane za I-X) juz nie spadat, wrecz
odwrotnie - rosta w tym samym tempie (+ 18%, przy czym polski eksport zwigkszyt sie az o
25%). Mocng pozycja w polskim eksporcie sg komponenty samochodowe, a takze
elektronika oraz produkty spozywcze (dane za Min. Gospodarki). Z Hiszpanii importujemy
pw. pojazdy, samoloty (wojskowe), maszyny i urzadzenia mechaniczne, sprzet elektryczny
oraz produkty spozywcze.

Znaczne hiszpanskie inwestycje kapitatlowe

Pomimo kryzysu na rodzimym rynku nie ustata hiszpanska aktywnosc¢ inwestycyjna w Polsce
(za MSZ: po lll kwartatach 231 min euro wg. zrodet hiszpanskich). W okresie 2009-2010
Polska byla jednym =z najczesciej wybieranych kierunkow hiszpanskich inwestycji
bezposrednich. Hiszpanie kontynuujg inwestycje infrastrukturalne a takze finansowe (m.in.
przejecie BZ WBK).

Jak méwi Tomasz Starus, dyrektor Oceny Ryzyka w Euler Hermes:

Zmiany w gospodarce hiszpanskiej w 2010 r (pw. poprawa w budownictwie — znikniecie ze
statystyk upadfosci duzych firm budowlanych i deweloperskich) wprost przetozyty sie na
ponowne zwiekszenie hiszpanskich inwestycji w tych obszarach (budownictwo i
nieruchomosci) w ubiegtym roku w Polsce.

Oprocz sektora bankowego i nieruchomosci przedsiebiorcy z Hiszpanii inwestujg w Polsce
takze w energetyke i branze spozywczg. Rekompensujgc sobie duze spadki zaméwien na
rodzimym rynku budowlanym, hiszpanskie firmy skutecznie walczg o zlecenia przy budowie
polskich drég czy m.in. obiektow zwigzanych z Euro 2012. Spodziewane sg takze
intensywne starania firm hiszpanskich o kontrakty zwigzane z infrastruktura kolejowa.
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Uwaga eksporterzy: w 2011 spadek liczby upadtosci, lecz przy niestabilnym jeszcze
trendzie

W 2011 r. gospodarka Hiszpanii bedzie powoli odbijaé. Popyt wewnetrzny automatycznie
spowolni w odpowiedzi na budzetowe srodki oszczednosci zapowiedziane przez rzad. Jesli
chodzi o przedsiebiorstwa, wzrost stép rentownosci i poprawa mozliwosci w zakresie
finansowania dziatalnosci przemawia za tym, Zze ich sytuacja bedzie sie stopniowo
normalizowaé. W roku 2010 wiele sektoréw faktycznie wcigz miato pewne kiopoty - dotyczyto
to w szczegodlnosci sektora budowlanego, ktéry zaptacit wysokg cene za wczesniejsze
ekscesy na ryku nieruchomosci. Niemniej kilka czynnikéw (liczba rozpoczetych inwestycji
budowlanych i nowych zezwolen na budowe) wskazuje na poprawe sytuacji, cho¢ odbicie w
zakresie inwestycji bedzie powolne.

Cho¢ niektore sektory, jak wspomniany budowlany, majg spore trudnosci z wyjSciem z
recesji, inne — choéby sektor ustugowy — wydajg sie i§¢ zwawo naprzdd. Ogdlna sytuacja
gospodarcza w Hiszpanii pozwala przypuszczac, ze liczba upadtosci w tym kraju bedzie sie
w dalszym ciggu zmniejszac, spadajgc w 2011 r. 0 7%.

HISZPANIA — UMIARKOWANIE W KAZDYM WZGLEDZIE

Przeglad sytuacji

Gospodarka Hiszpanii powoli dochodzi do siebie po powaznym zatamaniu: spadek
aktywnosci o 3,7% w 2009 r. wyraznie Swiadczy o tym, Ze kryzys stanowit kres dekady
dynamicznego wzrostu hiszpanskiej gospodarki, ktéry w latach 1998-2008 wynosit srednio
3,5%. Jesli chodzi o rok 2010, tempo wzrostu byto nadal ujemne (-0,1%), mimo iz w
pierwszych dwoch kwartatach dato sie zauwazy¢ pocieszajgce oznaki poprawy aktywno$ci.
Poprawa koniunktury bedzie nastepowac powoli (+0,5% w 2011 i +1,1% w 2012), co wynika
z faktu, ze czynniki napedzajgce wzrost sg nadal bardzo stabe, zwazywszy na skale szoku,
jakiego doznata hiszpanska gospodarka. W 2011 r. popyt wewnetrzny bedzie nadal pod
wplywem recesji, pozostajgc na poziomie bliskim 93% wartosci z 2007 r., czyli sprzed
kryzysu. Gtéwng sitg napedowa gospodarki bedzie handel zagraniczny, z dynamikg wzrostu
na poziomie 0,9%. Nieco poprawi sie takze sytuacja w zakresie inwestycji (22% PKB), lecz
hamowac je bedg nadal niezbyt optymistyczne prognozy. Rzad bedzie podejmowac dalsze
starania majgce na celu redukcje wydatkow publicznych, lecz ze wzgledu na sytuacje na
panujgcag na swiatowych rynkach i kondycje partneréw Hiszpanii ze strefy euro przyniesie to
znikome rezultaty. W tym okolicznosciach popyt wewnetrzny uzalezniony bedzie gtéwnie od
konsumpcji gospodarstw domowych, ktéra — cho¢ na plusie — w 2010 r. skurczy sie ze
wzgledu na spadek realnych ptac. W 2012 r. sytuacja gospodarcza kraju ulegnie wyraznej
poprawie dzieki silnemu wzrostowi popytu wewnetrznego, wynikajgcemu ze wzrostu
inwestycji (+0,7%) i wzmozonej konsumpcji gospodarstw domowych.

Sytuacja polityczna i budzetowa: czas oszczednosci

Kolejne kilka lat uptynie w Hiszpanii pod znakiem oszczednosci: pod wplywem presji ze
strony organdw unijnych i rynkow finansowych kraj musi zredukowa¢ deficyt, ktéry w 2010 r.
wynosit blisko 10% PKB. Zwazywszy na to, ze w czasie kryzysu stan finanséw publicznych
pogorszyt sie o niemal 12%, w szczegdlnosci z powodu srodkéw stymulujgcych wdrazanych
przez rzad, pomijajac Irlandie budzetowe szalenstwo Hiszpanii w latach 20072009 nie miato
sobie réownych. Kraj ma czas do 2013 r., by powrdci¢ do rownowagi i zredukowac deficyt do
3% PKB (z uwzglednieniem celéw posrednich: 9.3% PKB w 2010 r. i 6% w 2011 r.). W tym
celu w lipcu rzad podniost stope VAT o 2 punkty procentowe do 18% i planuje oszczednosci
w zakresie inwestycji budowlanych oraz redukcje wydatkdw operacyjnych sektora
publicznego. Jesli napiecie zwigzane z dtugami publicznymi sie nie nasili, kraj powinien byc¢
w stanie osiggna¢ zatozone cele. Wskazuje na to chociazby redukcja deficytu osiggnieta od
konca 2009 r. (o 1 punkt procentowy PKB w przeciggu trzech kwartatéw), ktéra mozliwa byta
dzieki polepszeniu automatycznych stabilizatoréw i silnej woli politycznej hiszpanskich wtadz,
ktore juz w przesztodci pokazaty, ze mozna na nich polega¢. Warto przypomnieé, ze w
czasach sprzed kryzysu Hiszpania byta jednym z nielicznych krajow strefy euro, ktére
wykazywaty nadwyzke budzetowg (+1,9% PKB w 2007 r.).
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DANE - HISZPANIA

Najwieksze upadtosci po lll kwartatach 2010
Zmiana — w statystyce najwiekszych bankructw nie dominowaly juz firmy zwiazane z
nieruchomosciami i budownictwem

Spotka Obroty Przedmiot dziatalnosci Data upadtosci Liczba
racowniko
(wmin EUR) pracownikxow

Nozar SA 467 Sektor nieruchomosci 10.2009 70
Begar Construcciones y Contratas, SA 441 Sektor budowlany 07.2009 1.100
Atlantis Servicios Inmobiliarios, SL 332 Sektor nieruchomosci 01.2009 3
Aurigacrown Car Hire, SL 276 Wynajem sprzetu transportowego 10.2009 299
Grupo DicoObras y Construcciones, SA 240 Sektor budowlany 04.2009 286

2010 (koniec wrzesnia)

Media produccion, SLU 352 Branza telekomunikacyjna 07.2010 296

Air Comet, SAU 301 Transport powietrzny 04.2010 666

Payzone Payment Services, SA 270 Ustugi posrednictwa finansowego 08.2010 45

Viajes Marsans, SA 255 Transport powietrzny 07.2010 1.279

Industrias Carnicas Vilaro, SA 218 Produkcja innych artykutéw 04.2010 300
spozywczych

Zrédfo: Euler Hermes

Upadtosci wedtug sektorow w 2010 r.

Liczba Zmiana (*) Udziat w catkowitej
liczbie upadtosci

Rolnictwo 39 26% 1%
Przemyst 725 -22% 20%
Branza 1,161 -7% 32%
budowlana i

sektor

nieruchomosci

Handel 583 -12% 16%
Hotele i 109 56% 3%
restauracje

Transport i 170 21% 5%
komunikacja

Ustugi dla 575 15% 16%
przedsiebiorst

w

Pozostate 218 8% 6%
Suma 3.580 -6% 100.0%

(*) okres styczen-wrzesien 2009 r. wzgledem okresu
styczen-wrzesien 2010 r.

Zrédto: INE
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Kontakt dla mediow:

Artur Niewrzedowski

TALKING HEADS PR

tel. 0509-433-874

e-mail: artur.niewrzedowski@thpr.pl

Euler Hermes jest liderem na rynku ubezpieczen nalezno$ci handlowych oraz jednym z lideréow
w zakresie gwarancji ubezpieczeniowych i windykacji naleznoSci. Euler Hermes zatrudnia ponad
6 000 pracownikbw w 50 krajach. Oferuje kompleksowe ustugi w zakresie zarzgdzania
naleznosciami. Skonsolidowany obrét grupy Euler Hermes w 2010 roku wyniést 2,15 miliarda
euro. Euler Hermes rozwingt miedzynarodowg sie¢ nadzoru, ktéra umozliwia analize stabilno$ci
finansowej 40 milionéw przedsiebiorstw. Grupa obejmuje swoimi gwarancjami transakcje
handlowe na catym $wiecie na kwote 633 mld euro.

*k*k

Euler Hermes, cztonek gupy Allianz, jest notowany na gietdzie Euronext w Paryzu. Agencja
Standard & Poor’s przyznata grupie oraz nalezgcym do nigj spotkom zaleznym rating AA-.

*k*k

W Polsce grupa Euler Hermes jest obecna od 1999 roku. Towarzystwo Ubezpieczenn Euler
Hermes SA oferuje ubezpieczenia naleznosci handlowych oraz gwarancje ubezpieczeniowe.
Jednoczesnie druga spotka dziatajgca na polskim rynku - Euler Hermes Collections Sp. z o.o.
oferuje windykacje nalezno$ci, raporty handlowe, ocene ryzyka oraz program analiz branzowych.
Obstuge klientéw zapewnia Euler Hermes Services Sp. z o.o0. Ustugi doradztwa prawnego
Swiadczy Euler Hermes, Mierzejewska - Kancelaria Prawna Sp. k.

Niektoére ze stwierdzen zawartych w niniejszym materiale mogg wyraza¢ oczekiwania dotyczgce przyszitosci i inne prognozy
oparte na aktualnych pogladach i zatozeniach kierownictwa i obcigzone sg znanym i nieznanym ryzykiem oraz niepewnoscia,
ktore moge spowodowac, ze faktyczne wyniki bgdz wydarzenia beda sie istotnie rézni¢ od przedstawionych lub implikowanych
w takich stwierdzeniach. Poza stwierdzeniami stanowigcymi prognozy z racji kontekstu przewidywania na przysztos¢ mozna
rozpoznac¢ po uzyciu stéw takich jak ,moze”, ,bedzie”, ,powinno”, ,oczekuje sie”’, ,planuje si¢”, ,zamierza sie”, ,przewiduje si¢”,
,2uwaza sie”, ,szacuje sie”, ,potencjalny” lub ,w dalszym ciggu” i podobnych wyrazen. Faktyczne wyniki badz wydarzenia moga
sie istotnie rézni¢ od przedstawionych w takich stwierdzeniach za sprawg m.in. (i) ogélnych uwarunkowan ekonomicznych, w
tym w szczegdlnosci uwarunkowan ekonomicznych w zakresie podstawowej dziatalnosci lub na podstawowych rynkach Grupy
Euler Hermes, (ii) ksztattowania sie rynkéw finansowych, w tym rynkéw wschodzacych, a takze zmiennosci rynkéw, ich
ptynnosci i zdarzen kredytowych, (iii) czestotliwos$ci i wielkosci szkdd ubezpieczeniowych, w tym szkdd wynikajacych z katastrof
naturalnych oraz rozwoju wydatkéow szkodowych, (iv) wskaznikdw utrzymania polis, (v) zakresu niesptacenia kredytéw, (vi)
poziomoéw stép procentowych, (vii) poziomdéw kurséw walutowych, w tym kursu wymiany euro do dolara amerykanskiego, (viii)
zmian konkurencyjnosci, (ix) zmian w przepisach prawnych i regulacjach, w tym konwergencji monetarnej i Europejskiej Unii
Monetarnej, (x) zmiany w polityce bankéw centralnych i/lub rzadéw innych krajow, (xi) wplywu przejecia spotek, w tym
zwigzanych z tym kwestii integracji, (xii) reorganizacji i (xiii) ogélnych czynnikéw konkurencyjnosci, w kazdym przypadku na
poziomie lokalnym, regionalnym, krajowym i/lub globalnym. Prawdopodobiefstwo wystgpienia badz natezenia wielu z tych
czynnikdw moze okazac sie wieksze w wyniku dziatan terrorystycznych i ich konsekwenc;ji.

Grupa nie jest zobowigzana do uaktualniania zadnych odnoszacych sie do przysztosci stwierdzen.
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