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Euler Hermes Studie: Drei asiatische Tigerstaateni  m chinesischen Taifun gefangen

» Starke Abhangigkeit von China macht Hongkong, Taiwan und Singapur zu schaffen; Insolvenzen
steigen jeweils im deutlich zweistelligen Prozentbereich

» Exporteure aufgepasst: Rohstoffsegment, Einzelhandel, Elektronikbranche, Immobilien- und Bau-
gewerbe mit besonders hohen Risiken

* Weitere Gefahr durch volatile Finanzmarkte, mdgliches ,Fed-Beben” bei Zinserhéhung in den
USA und risikoscheue Investoren

« Diversifikation von Geschéaftsmodellen und Absatzmarkten ist Schliisselfaktor fur Tigerstaaten auf
ihrem Weg zuriick

Hamburg, 24. August 2016 — Drei der vier asiatischen ,Tigerstaaten“ stecken mitten in einem Sturmtief:
Hongkong, Taiwan und Singapur leiden unter der schwacheren externen Nachfrage, insbesondere aus
China, sowie schwierigen Finanzierungsbedingungen, unter anderem durch die Spekulationen tber eine
Zinserhdhung der Fed mit erheblichen Konsequenzen fir die Schwellenlander. Diese ungunstige Kombi-
nation birgt das Risiko von kollateralen Sturmschaden bei Unternehmen und einzelnen Branchen. Sidko-
rea hingegen ist der einzige Tiger, der sich derzeit nicht notgedrungen vor den Béen wegduckt, sondern
weiterhin zum Sprung ansetzt.

Chinesischer Taifun reif3t vor allem Unternehmen mit — Insolvenzen steigen in den Tigerstaaten
.Insbesondere die Unternehmen in den Tigerstaaten werden Opfer des Taifuns vor allem aus chinesischer
Windrichtung®, sagte Ludovic Subran, Chefvolkswirt der Euler Hermes Gruppe. ,In Hongkong und Singa-
pur erwarten wir 2016 rund 15% mehr Insolvenzfélle, in Taiwan sogar 17%. Unternehmensumséatze sind
weiterhin riicklaufig, in Ubereinstimmung mit der schwachen industriellen Produktion, dem Einzelhandel
und anhaltendem deflationéren Druck.”

Das Risiko ist dabei heterogen tber die einzelnen Branchen verteilt. Insbesondere vier Branchen beo-
bachtet der weltweit filhrende Kreditversicherer Euler Hermes mit Sorge.

Augen auf bei der Geschéftspartnerwahl vor allem in risikoreicheren Branchen

,Deutsche Exporteure missen vor allem in risikoreicheren Sektoren genau hinschauen, mit wem sie Ge-
schafte machen*, sagte Ron van het Hof, CEO von Euler Hermes in Deutschland, Osterreich und der
Schweiz. ,Das Rohstoffsegment wie Bergbau sowie die Ol- und Gasindustrie ist gefahrdet, insbesondere
in Singapur, da negative Preisschocks die Profitabilitat hemmen. In Hongkong hat vor allem der Einzel-
handel zu kdmpfen durch weniger Touristen aus Festland-China und dem schwindenden Preisvorteil. In
Taiwan hingegen lohnt sich ein zweiter Blick bei Geschéaftspartnern im Elektroniksegment — durch Chinas
Entscheidung, diese Branche im Zuge des selbst verordneten Strukturwandels selbst zu férdern und zu
entwickeln, haben die Taiwanesen starke Konkurrenz bekommen. Zu guter Letzt verzeichnen auch der
Immobiliensektor und die Baubranche ein erhéhtes Risiko in den Tigerstaaten.”

Anfallig: Welthandel schwéchelt, risikoscheue Inves toren und volatile Finanzméarkte

Alle drei Tigerstaaten werden nach Prognosen von Euler Hermes in 2016 und 2017 einen Zuwachs beim
Bruttoinlandsprodukt (BIP) von unter 2% verzeichnen. Damit liegen alle Nationen deutlich unter ihrem
Langzeitdurchschnitt von 3,5% fir Hongkong und Taiwan sowie 5,4% fur Singapur. Die relativ kleinen und
extrem offenen exportorientierten Staaten sind stark vom Tempo des Welthandels abhéngig. Dieser zieht
volumenseitig zwar um magere 2,2% an, schrumpft im Wert der gehandelten Waren und Dienstleistungen
(gemessen in US-Dollar) jedoch sogar um 2%. Auch die Anfélligkeit der Finanzmarkte ist bei dem Trio
hoch, die Entwicklung der Borsen spielt eine wesentlich gro3ere Rolle als in anderen asiatischen Wirt-
schaften. Ein mdgliches ,Fed-Beben” wirde Kapitalzuflisse eindammen und auch die derzeit anhaltende
»Risikoaversion“ bei globalen Investoren tragt hier kaum Positives bei.

Die drei ,Tiger” leiden vor allem aber unter dem Strukturwandel und dem verlangsamten Wachstum in
China von lediglich 6,5%, die sich beide negativ auf die Nachfrage aus dem Reich der Mitte auswirken.
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Hinzu kommen der schwierige Zugang zu Krediten und die schwéchere Kaufkraft der Chinesen durch
einen schwacheren Renmimbi (RMB).

Auge des Taifuns Uber Hongkong — starke Abhangigkei t von China

»Hongkong spurt den Sturm am starksten, gefolgt von Taiwan und Singapur®, sagte Subran. ,Das Auge
des Sturms aber bewegt sich direkt tlber Hongkong, denn Warenexporte nach China entsprechen 88%
des dortigen BIP. Uber viele Jahre hat sich Hongkong stark auf China fokussiert und sich dabei extrem
auf den Export hochwertiger Produkte, logistische Aktivitaten und seine Rolle als Finanzmarktplatz spezia-
lisiert. Das Blatt wendet sich nun — extreme Spezialisierung bedeutet gleichzeitig auch extreme Anfallig-
keit fur Risiken. Der mittlerweile im Vergleich zum Renminbi (zu) starke Hongkong-Dollar (HKD) verteuert
die Waren zudem. In Taiwan machen die Exporte nach China ,nur* 15% des dortigen BIP aus, aber der
direkte Angriff auf die Elektronikbranche und angespannte politische Beziehungen spielen hier auch eine
bedeutende Rolle."

Diversifizierung von Exportmarkten und Geschaftsmod ellen Schlusselfaktor fir die Zukunft
Staatliche Anreize werden kurzfristig sicherlich die starksten Treiber hinter den weiteren wirtschaftlichen
Entwicklungen sein. Gut gefiillte Staatskassen und eine starke Finanzsituation bieten Spielraum, das
Wachstum zu stimulieren. Hongkong und Singapur haben beispielsweise bereits Konjunktur- und Wachs-
tumsprogramme gestartet.

.Letztlich wird es aber entscheidend sein, wie sich die drei asiatischen Tiger langfristig diversifizieren®,

sagte Subran. ,Sie miussen sich und ihre Geschéaftsmodelle auf den Prifstand stellen und teilweise neu
erfinden und sich mit neuen, zusatzlichen Absatzmarkten auch geografisch unabhé&ngiger machen von
China. Singapur hat da seine Hausaufgaben in der Vergangenheit am besten gemacht und deshalb als
asiatisches Drehkreuz mit hervorragender Infrastruktur derzeit die besten Karten."

Die vollstandige Studie ,Three Asian Tigers caught in a (Chinese) Typhoon* (Englisch) finden Sie
hier:

http://www.eulerhermes.com/mediacenter/Lists/mediacenter-documents/Economic-Insight-

Three Asian Tigers caught in_a Chinese Typhoon-Aug2016.pdf

Der vierte Tiger: Den Landerrisikobericht Stidkorea (Englisch) finden Sie hier:
http://www.eulerhermes.com/economic-research/country-reports/Pages/South-Korea.aspx

Die Studie zur Entwicklung der Weltwirtschaft / Wel  thandel ,The price of growth* (Englisch) finden
Sie hier:

http://www.eulerhermes.com/mediacenter/Lists/mediacenter-documents/EO-The Price of Growth-
Aug2016.pdf

Einen globalen Uberblick tiber Risiken, Lander und B ranchen (inklusive Insolvenzen, Zahlungsmo-
ral und Inkassoschwierigkeit) finden Sie in der Stu die ,Around the world in eight maps" (Eng-
lisch):

http://www.eulerhermes.com/mediacenter/Lists/mediacenter-documents/EO-

Around the World in_Eight Maps Jul2016.pdf
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Euler Hermes ist weltweiter Marktfiihrer im Kreditversicherungsgeschaft und anerkannter Spezialist in den
Bereichen Kaution, Garantien und Inkasso. Das Unternehmen verfligt tber mehr als 100 Jahre Erfahrung
und bietet seinen Kunden umfassende Finanzdienstleistungen an, um sie im Liquiditats- und Forde-
rungsmanagement zu unterstiitzen. Uber das unternehmenseigene Monitoringsystem verfolgt und analy-
siert Euler Hermes téglich die Insolvenzentwicklung kleiner, mittlerer und multinationaler Unternehmen.
Insgesamt umfassen die Expertenanalysen Markte, auf die 92% des globalen Bruttoinlandsprodukts (BIP)
entfallen. Das Unternehmen mit Hauptsitz in Paris ist in mehr als 50 Landern vertreten und beschéaftigt
Uber 6.000 Mitarbeiter. Euler Hermes ist eine Tochtergesellschaft der Allianz und ist an der Euronext Paris
notiert (ELE.PA). Das Unternehmen wird von Standard & Poor’'s und Dagong Europe mit einem Rating
von AA- bewertet. 2015 wies das Unternehmen einen konsolidierten Umsatz von EUR 2,6 Milliarden aus
und versicherte weltweit Geschéftstransaktionen im Wert von EUR 890 Milliarden.

Euler Hermes beschéftigt in Deutschland rund 1.400 Mitarbeiter, am Hauptsitz in Hamburg sowie in weite-
ren Niederlassungen in Deutschland.

Weitere Informationen auf www.eulerhermes.de , LinkedIn oder Twitter @eulerhermes

Die Einschatzungen stehen wie immer unter den nachfolgend angegebenen Vorbehalten.

Vorbehalt bei Zukunftsaussagen: So weit wir hierin Prognosen oder Erwartungen auf3ern oder unsere Aussagen die Zukunft betref-
fen, kbnnen diese Aussagen mit bekannten und unbekannten Risiken und Ungewissheiten verbunden sein. Die tatséchlichen Er-
gebnisse und Entwicklungen kénnen daher wesentlich von den gedul3erten Erwartungen und Annahmen abweichen. Neben weite-
ren hier nicht aufgefiihrten Griinden ergeben sich eventuell Abweichungen aus Veranderungen der allgemeinen wirtschaftlichen
Lage und der Wettbewerbssituation, vor allem in Allianz Kerngeschéftsfeldern und -méarkten, aus Akquisitionen sowie der anschlies-
senden Integration von Unternehmen und aus Restrukturierungsmassnahmen. Abweichungen resultieren ferner aus dem Ausmaf
oder der Haufigkeit von Versicherungsfallen, Stornoraten, Sterblichkeits- und Krankheitsraten beziehungsweise -tendenzen, und
insbesondere im Bankbereich aus dem Ausfall von Kreditnehmern. Auch die Entwicklungen der Finanzmarkte und der Wechselkur-
se, sowie nationale und internationale Gesetzesénderungen, insbesondere hinsichtlich steuerlicher Regelungen, kénnen einen
Einfluss ausiiben. Terroranschlage und deren Folgen kénnen die Wahrscheinlichkeit und das Ausmaf von Abweichungen erhdhen.
Die Gesellschaft ubernimmt keine Verpflichtung, die hierin enthaltenen Aussagen zu aktualisieren.



