Informacja prasowa EULER HERMES

Warszawa, 21 czerwca 2011 r.

Grecja: w tym roku upadnie o 20 proc. wiecej przedsiebiorstw.

Komentarz Euler Hermes, Swiatowego lidera w branzy ubezpieczen naleznosci

Negocjacje Grecji o kolejng transze wielomiliardowego zewnetrznego finansowania,
strajki i plany ostrych reform wymiernie przektadaja sie na greckie przedsiebiorstwa.
Ubiegly rok przyniést wzrost liczby upadtosci o 25%, w tym roku spodziewany jest
wzrost rzedu 20%. Analitycy Euler Hermes widza jednak potencjal w zaistnialej
sytuacji dla polskich firm — pod warunkiem kontynuowania reform, na czym
najbardziej powinno zaleze¢ samej Grecji.

Grecja na szali zmian

Wydaje sie, iz wobec skali zaangazowania rzadow jak i prywatnych instytucji finansowych z
wiodacych gospodarek strefy euro to im najbardziej powinno zaleze¢ na pomysinym, nawet
w wieloletniej perspektywie, wyjsciu Grecji z kryzysu, a takze w efekcie — uchronieniu przed
podobnym losem w wyniku potencjalnej paniki kolejnych krajow strefy euro (i swoich w nich
inwestyciji)... Grecy nie mogg jednakze oczekiwaé bezwarunkowej pomocy — to dzisiaj m.in.
rozstrzygng sie losy rzadu, jak i reform. Ich odrzucenie, czego domaga sie grecka ulica,
wprowadzitoby oczywiscie perturbacje w strefie euro, ostabitoby wiarygodnos¢ innych
zagrozonych utratg ptynnosci gospodarek, ale...

Jak méwi Tomasz Starus, dyrektor Biura Oceny ryzyka w Euler Hermes: ,Pamietajmy, iz
Grecja w chwili obecnej wnosi do PKB Unii Europejskiej 2%, czyli znacznie mniej, niz wynosi
Sredni potencjat kraju tej wielkosci — drzemie wiec w Grecji potencjat rozwoju... Ale z drugiej
strony w przypadku wystgpienia perturbacji finansowych (czyli m.in. wyj$cia ze strefy euro i
bankructwa) nie jest to balast, ktory pociggnatby za sobg gospodarke europejskg (co
najwyzej niektére banki-wierzyciele, gtownie francuskie i niemieckie). Nie demonizowatbym
takze uruchomienia efektu domina w Portugalii, Irlandii czy Hiszpanii. Inwestorzy widzg
bowiem zasadniczg réznice — kraje te moze sg takze w trudnej sytuacji, ale reformy sg w
nich juz wprowadzane, powszechna jest $wiadomos$¢ ich nieuchronnosci, a wiec tez
pewnosc¢ ich kontynuacji i w przysztosSci — pozytywne efekty. Grecja za$ niekoniecznie w
dfuzszej perspektywie skorzystataby na opuszczeniu strefy euro — w razie ponownego
wystapienia w przysztosci probleméw z wyptacalnoscig (a jest to mozliwe — casus Argentyny)
Jjej reputacja niesolidnego dfuznika uniemoZzliwiataby (albo znacznie utrudniata) uzyskanie
zewnetrznego finansowania”.

Tomasz Starus, dodaje: Dopdki nie rozstrzygng sie ostatecznie losy greckich reform, to z
punktu widzenia polskich przedsiebiorcow najistotniejsze jest bezposrednie ryzyko zwigzane
z transakcjami z greckimi przedsiebiorstwami, a to jest znaczne i jak najbardziej ,realne”.
Istnieje oczywiscie wspomniane niebezpieczenstwo np. wyjscia ze strefy euro i ogtoszenia
niewyptacalnosci catego kraju, ale w biezacych transakcjach handlowych nalezy skupic¢ sie
na tym co nas realnie moze dotyczy¢ i na co mamy samodzielny wptyw.

Coraz wiecej greckich firm upada

Pochylajgc sie zatem nad greckg gospodarkg widzimy realne problemy firm — ubiegty rok
przyniost 25% wzrost liczby upadtoéci, a ich liczba ciggle ro$nie (spodziewane +20% w tym
roku), poniewaz nie zniknety przyczyny za tym stojgce. Jedng z nich jest oczywiscie spadek
popytu krajowego do poziomu znacznie ponizej tego sprzed kryzysu (-10%), co jest m.in.
efektem programu cie¢ i oszczednosci greckiego rzadu. Celowo nie nazywamy go
.programem naprawczym”, bowiem skala obcigzeh nakfada sie na wspomniany wczesniej
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spadek popytu (sprzedaz detaliczna -8,1% w ciggu ostatniego roku) znacznie ostabiajgc
grecka gospodarke (w efekcie -4,9% $rednioroczny spadek produkcji przemystowej) i rodzac
obawy o to, czy posiadac bedzie ona zdolno$¢ do wyjscia z impasu...

...ale jest szansa na poprawe

Nie nawotujemy jednoczesnie do zniesienia kredytu zaufania dla greckich odbiorcéw,
bowiem jest to rynek o duzym potencjale. Wspomniane reformy z jednej strony sg znacznym
realnym balastem dla greckich przedsiebiorcow, ale z drugiej strony nie ograniczajg sie
jedynie do spraw czysto fiskalnych. W celu zwiekszenia konkurencyjnosci greckiej
gospodarki oraz uwiarygodnienia jej w oczach inwestorow podjete by¢ muszg reformy
prowadzgce do wigekszej przejrzystosci, stabilnosci podatkowej, zagwarantowania pewnosSci
obrotu gospodarczego i rownej konkurencji... Stowem reformy prowadzgce do wiekszej
otwartosci greckiej gospodarki, powigzane z obecnym planem naprawczym i uruchamianymi
funduszami. Wszystkie te kwestie nie sg do wdrozenia z dziS na jutro, ale sa
przygotowywane i — z pewnoscig egzekwowane przez pozyczkodawcow, a wiec stopniowo
wdrazane w razie kontynuacji planowanych przez rzad reform. Warto o tym przypominag,
bowiem jak dotychczas w planach sanacji greckiej gospodarki zwracano uwage jedynie na
aspekt oszczednosci, pomijajgc reformy catego otoczenia biznesowego.

To takze szansa dla polskich przedsiebiorcéw

Jesli reformy sie udadza, Grecja bedzie coraz atrakcyjniejszym partnerem gospodarczym,
takze dla polskich firm. Skutki zadtuzenia odczuwaé bedzie zapewne jeszcze przez lata, ale
z drugiej wspomniane reformy sprzyjaC powinny rozwojowi biznesu. Rozwojowi
stopniowemu, chociaz juz w 2012 spodziewamy sie przetamania tendencji wzrostu liczby
upadtosci w Grecji, a nawet symbolicznego (-2%) spadku ich liczby. Zachecamy zatem
polskich przedsiebiorcow, aby wzigwszy pod uwage indywidualne uwarunkowania, nie
skreslali z goéry wspotpracy z greckimi przedsiebiorstwami, obecnosci na tamtejszym rynku.
Kwestie zas pozostania/wyjscia Grecji w strefie euro i podobnych scenariuszy makro-
politycznych pozostawmy najbardziej zainteresowanych, czyli m.in. Francji i Niemcom, a
przede wszystkim samym Grekom.
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Euler Hermes jest liderem na rynku ubezpieczen naleznosci handlowych oraz jednym z lideréw w zakresie
gwarancji  ubezpieczeniowych i  windykacji naleznosci. Euler Hermes  zatrudnia  ponad
6 000 pracownikéw w 50 krajach. Oferuje kompleksowe ustugi w zakresie zarzgdzania naleznosciami.
Skonsolidowany obrét grupy Euler Hermes w 2010 roku wynidst 2,15 miliarda euro. Euler Hermes rozwingt
miedzynarodowg sie¢ nadzoru, ktéra umozliwia analize stabilnosci finansowej 40 milionéw przedsiebiorstw.
Grupa obejmuje swoimi gwarancjami transakcje handlowe na catym $wiecie na kwote 633 mld euro.
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Euler Hermes, cztonek gupy Allianz, jest notowany na gietdzie Euronext w Paryzu. Agencja Standard &
Poor’s przyznata grupie oraz nalezgcym do niej spétkom zaleznym rating AA-.
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W Polsce grupa Euler Hermes jest obecna od 1999 roku. Towarzystwo Ubezpieczenn Euler Hermes SA
oferuje ubezpieczenia naleznosci handlowych oraz gwarancje ubezpieczeniowe. Jednoczesnie druga
spotka dziatajgca na polskim rynku - Euler Hermes Collections Sp. z o.0. oferuje windykacje nalezno$ci,
raporty handlowe, ocene ryzyka oraz program analiz branzowych. Obstuge klientéw zapewnia Euler
Hermes Services Sp. z 0.0. Ustugi doradztwa prawnego $wiadczy Euler Hermes, Mierzejewska - Kancelaria
Prawna Sp. k.
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Niektére ze stwierdzen zawartych w niniejszym materiale mogg wyraza¢ oczekiwania dotyczgce przysztosci i inne prognozy
oparte na aktualnych pogladach i zatozeniach kierownictwa i obcigzone sg znanym i nieznanym ryzykiem oraz niepewnoscia,
ktére moge spowodowac, ze faktyczne wyniki bgdz wydarzenia bedg sie istotnie rézni¢ od przedstawionych lub implikowanych
w takich stwierdzeniach. Poza stwierdzeniami stanowigcymi prognozy z racji kontekstu przewidywania na przyszto$¢ mozna
rozpoznac¢ po uzyciu stow takich jak ,moze”, ,bedzie”, ,powinno”, ,oczekuje si¢”, ,planuje si¢”, ,zamierza si¢”, ,przewiduje si¢”,
L2uwaza si¢”, ,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 wschodzgcych, a takze zmiennosci rynkoéw, ich
ptynnosci i zdarzen kredytowych, (iii) czestotliwosci i wielkosci szkdd ubezpieczeniowych, w tym szkéd wynikajacych z katastrof
naturalnych oraz rozwoju wydatkéw szkodowych, (iv) wskaznikow utrzymania polis, (v) zakresu niesptacenia kredytow, (vi)
poziomow stop procentowych, (vii) pozioméw 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/llub rzadéw innych krajéw, (xi) wpltywu 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
czynnikow moze okazac¢ sie wigksze w wyniku dziatan terrorystycznych i ich konsekwencji.

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