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DLACZEGO POLSKIE FIRMY NIE KORZYSTAJA NA WZROSCIE PKB?

Wzrost PKB w Polsce a liczba opublikowanych niewyptacalnosci
- brak korelacji
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*1 wstepny szacunek GUS za Il kw. 2018
*2 prognoza GUS na 2019 . . _ . .
*3 prognoza Euler Hermes Zrodto: Monitor Sgdowy | Gospodarczy i GUS, dane przeanalizowane

przez Euler Hermes z grupy Allianz



ODPOWIEDZ JUZ NA WSTEPIE

PROBLEMY STRUKTURALNE -
NISKA RENTOWNOSC

Liczba opublikowanych orzeczen

« 2019 to czwarty z rzedu rok wzrostu liczby niewyptacalnosci —

o) niewyp+aca|ny0h firmach pomimo wzrostu PKB w tym samym okresie
« Biezgce kwestie koniunkturalne nie pozostajg bez wptywu, ale
201 5 747 nie sg decydujqgce (wysokie tempo rozwoju gospodarczego =

wzrost obrotow polskich firm)

m. e +80AJ « Decydujqcy jest model dziatalnosci wielu polskich firm,

polegajgcy na walce o wcigz rosngcy rynek (i obrot),

o +1 20/ a nie o rentownosc prowodzonego bIZﬂeSU
0 M
[ |

* Nawet 80% przypadkow gdy firma chyli sie ku

2016
2017

(- 0 zmiana r/r niewyptacalnosci z perspektywy czasu dato sie przewidzie(,
201 8 988 +1 0 /0 chociaz ustalenie doktadnego momentu nie jest proste
2019* (LTl ---+10%
* prognoza
Euler Hermes

Zrodto: Monitor Sgdowy | Gospodarczy, dane przeanalizowane przez Euler Hermes z grupy Allianz
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MAKROEKONOMICZNE
CZYNNIKI RYZYKA

PLYNNOSC FINANSOWA —
PRZEGLAD KLUCZOWYCH BRANZ

ROZLICZENIA WG PROGRAMU
ANALIZ BRANZOWYCH

BUDOWNICTWO - PODSUMOWANIE
TRENDOW | PERSPEKTYW
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ZA PUNKTEM ZWROTNYM W SKALI MAKRO...

Spadek dynamiki wymiany
handlowej z zagranicg

Spowalnia skala inwestycji
infrastrukturalnych

Zamowienia w przemysle
Juz nie rosng

all.

=

Poprawa sciggalnosci
podatkow — zwiekszenie
obcigzen fiskalnych

Ostabienie wzrostu PKB




ZA PUNKTEM ZWROTNYM W SKALI MAKRO...

Spadek dynamiki
wymiany z zagranicqg

Eksport — tempo wzrostu
z ponad 7% na koniec
2018r zapewne spadnie
w okolice 0% w koncu 2019

Spowalnia skala
iInwestycji
infrastrukturalnych

Spada dynamika wzrostu
produkcji budowlanej
(z ponad 20% r/r w 2018
do 0% na koniec 2019r)
jak i inwestycji
(analogicznie z ponad 10%
do ok. 3%)

Koncowka 2018: po raz
pierwszy od 4 lat
odwrodcenie trendu
w przemysle — najgorsze
wskazniki aktywnosci
wytworczej

Podatki -
zwiekszenie
obcigzen fiskalnych

Opodatkowanie
gospodarki najwyzsze od
11 lat - wyprzedziliSmy
pod tym wzgledem m.in.
Hiszpanie

Ostabiebnie
wzrostu PKB

Minister finansow:
realne 3,8% wzrostu PKB
w 2019 r., na rynku prognozy
nawet 3,3% r/r czyli
najnizej od 2016
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JAK PEACA FIRMY (Il 2019)

SREDNI OKRES OBIEGU NALEZNOSCI WYBRANYCH BRANZ Z 3 GtOWNYCH GRUP
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Art. Alkohole RTV AGD Kosmet.- Farmacja Transport
spozywcze -higieniczna hurt i spedycja

« Konsumpcgja (pw. zywnosc¢) — utrzymywanie sie, a nawet pogtebianie ¢ Branze inwestycyjne — minimalne skrocenie obiegu naleznosci, ale...

negatywnych zmian trwajgcych od konca 2017 roku (po raz
pierwszy od minimum 3-5 lat na takg skale) mimo transferow

socjalnych i wzrostu obrotow!

Opakowania Stalowa Produkcja Hurtownie
m. budowlanych budowlane 12018 /112019

porzy zwiekszeniu obrotow srednio 0 20-30% znaczgco wzrosta
ekspozycja na ryzyko




JAK PEACA FIRMY (Il 2019)

SREDNI UDZIAt NALEZNOSCI PRZETERMINOWANYCH W BRANZACH Z 3 GROWNYCH GRUP
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spozywcze -higieniczna hurt i spedycja m. budowlanych budowlane 112018 /112019
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Art. Alkohole RTV AGD Kosmet.- Farmacja Transport Opakowania Stalowa Produkcja Hurtownie

- Branze art. konsumpcyjnych — generalnie potwierdzenie wydtuzenia <« Tempo sptaty zobowigzan w budownictwie jest tylko marginalnie

DSO, niewiele wnosi wiekszy nacisk na ptatnosci za art. lesze niz w bardzo ztym pod tym wzgledem 2017 i 2018 roku biorgc
kosmetyczno-higieniczne pod uwage fakt skale wzrostu nie tylko obrotow, ale takze w koncu
« Branze ,wskaznikowe”: opakowania wcigz na poziomie tych gorzej — cen prac budowlanych

sobie radzqgcych sektorow konsumpcyjnych, ,wystrzelity” natomiast

opoOznienia w transporcie



JAK PEACA FIRMY (Il 2019)

SREDNI UDZIAt NALEZNOSCI TRUDNYCH - DE FACTO STRAT
(wartos¢ naleznosci przeterminowanych 120 dni | wiecej po terminie ptatnosci)
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Art. Alkohole RTV AGD Kosmet.- Farmacja Transport Opakowania Stalowa Produkcja Hurtownie
spozywcze -higieniczna hurt i spedycja m. budowlanych budowlane 12018 /112019

« Konsumpcgja (pw. zywnosc¢) — utrzymywanie sie, a nawet pogtebianie ¢ Branze inwestycyjne — minimalne skrocenie obiegu naleznosci, ale...
negatywnych zmian trwajgcych od konca 2017 roku (po raz orzy zwiekszeniu obrotow srednio o 20-30% znaczgco wzrosta
pierwszy od minimum 3-5 lat na takg skale) mimo transferow ekspozycja na ryzyko
socjalnych i wzrostu obrotow!
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| ) BRANZA KOSMETYCZNO-HIGIENICZNA

Realny okres sptywu naleznosci (dni) w branzy kosmetyczno-

HIIEAICEN ] ARECICE Za RIONE. .2 RIRShe POGORSZENIE OBIEGU NALEZNOSCI ZA NAMI, ALE...

D50 - udzielony kredyt kupiecki plus opdznienie w jego splacie.
Dane z Programu Analiz Branzowych Euler Hermes

« Od 2 kwartatu ub. roku do konca 2018 r. pogorszenie biezgcego sptywu naleznosci:
sredniego okresu obiegu naleznosci, spadku wartosci naleznosci biezgcych —
nieprzeterminowanych, wzrostu wartosci znacznie opoznionych naleznosci —
trudnych dtugow

« Moralnosc ptatnicza wcigz wyraznie ponizej poziomu z przesztosci — z 66 pkt. PM|
do 59 (luty r/r), w miedzyczasie nawet ponizej 50 pkt. (co oznacza zalecenie ograniczenie
kredytowania kontrahentow, rozwazenie rozliczen gotowkowych z czescig z nich)

« Pomimo poprawy DSO, o problemach z nieodlegtej przesztosci przypominajg straty —
nadal wyzsze niz w analogicznym okresie ub. roku

Marzec ” Liec Wzsie ' Listaa Styeﬁ
Luty Kwiecien Czerwiec  Sierpien Pazdziernik Grudzien Luty

Bii2018-112019 [ 112017 -112018

Tiudne diig| (de-facto - straly) W bianzy kasinelyezno-tigieniczne] SILNA POZYCJA RODZIMYCH MAREK, StABNIE TRADYCYJNA DYSTRYBUCJA

obecnie i za minione 12 miesiecy - % wartosci wszystkich naleznosci

Potencjalne straty - znacznie opdZnione (120 dni po terminie ptatnosci) naleznosci

(% wartosci wszystkich naleznosci). Dane z Programu Analiz Branzowych Euler Hermes « Nizsza rentownosc¢ — takze rosngce koszty surowcow (pochodna cen ropy naftowe))

« Bardzo duze naktady na innowacyjnosc¢ produktu, marketing i dystrybucje. Oprocz
dotychczasowej — zachodnioeuropejskiej rosnie konkurencja marek azjatyckich

« Potencjalne zagrozenie w dystrybugji: stabngca sita tradycyjnych drogerii, stosunkowo niska
rentownosc sprzedazy w konkurencyjnym kanale internetowym a takze jego duza
zmiennosc i rozdrobnienieg, silna konkurencja nawet dla kanatu nowoczesnego (sieci)

« Chemia gospodarcza: duze nasycenie rynku, konkurencja marek wtasnych (czesto
importowanych) dyskontow, wzrosty widoczne w nowych kategoriach produktow —
wymagajqgcych jednak poniesienia dodatkowych kosztow

Marzec : Maj ' Lipiec I Wrzsieﬁ Listnpad St:-,rczeﬁ
Luty Kwiecien Czerwiec  Sierpien Pazdziernik Grudzien Luty

Bi2018-112019 [WMII2017-112018



BRANZA FARMACEUTYCZNA (HURT)

Realny okres sptywu naleznosci (dni) w branzy farmacja (producenci do

AUHEAHE) “"%‘;?’ﬂ‘a;ﬂf;‘;{:d‘j;";u:Eﬁ?:jug?,ﬁ:;:fm'jﬁ;j‘;’;ﬁ;?e12 eSSy WYNIKI OBIEGU NALEZNOSCI STABILNE TYLKO NA TLE INNYCH BRANZ,

G ey DR RO I SR IR S .. W POROWNANIU R/R WIDOCZNE PERTURBACJE

« Po chwilowym skroceniu w ub. roku obiegu naleznosci na rzecz producentow i najwiekszych
dystrybutorow lekow o 3 dni (do 65-70 dni), ponowne jego wydtuzenie do ponad 70 dni
(luty — 6 dni wiecej niz przed rokiem)

« Duzy udziat w rynku aptek sieciowych oraz dobra kondycja wiodgcych dystrybutorow powinna
stabilizowac obieg naleznosci. Mimo tego dwukrotny wzrost tr. dtugow - strat

« Pojawiajgce sie regularnie informacje o niewyptacalnosci i znikaniu tradycyjnych aptek —
| [ wptywa jednak na sredni sptyw naleznosci z tego segmentu rynku: minimalny na tle innych branz,
Marzec Maj Lipiec  Wrzesien Listopad  Styczen ale w samym sektorze zauwazalny wzrost wartosci trudnych dtugow

Luty Kwiecien Czerwiec Sierpien Pazdziernik Grudzien Luty

B ii2018-112019 [ 2017 -112018

BRANZA BARDZO ZALEZNA OD REGULACJI PRAWNYCH

Trudne diugi (de facto - straty) w branzy farmacja (producenci do hurtowni * Rynek jest zdominowany przez duzych producentow z miedzynarodowych grup majgcych tatw
i wiekszych odbiorcéw - sieci) obecnie i za minione 12 miesiecy Y J , ) y P yenp &dzy yeh grup Jacy Y
- % wartosci wszystkich naleznosci dOStQp do finansowania.
Potencjalne straty - znacznie opdznione (120 dni po terminie ptatnosci) naleznosci
e e e - Branza hurtowa - 3 duze firmy z polskim kapitatem, o silnej pozycji rynkowej, dobrym dostepie

do finansowania i pozytywnych perspektywach wzrostu.
« Konsolidacja rynku aptecznego, rosngca pozycja sieci drogeryjno-aptecznych

« Kontrole podatkowe — ukrocenie eksportu rownolegtego, w efekcie —poprawa dostepnosci lekow,
wyrownana konkurencja?

+ Legislacyjne regulowanie rynku aptecznego — poza ,aptekqg dla aptekarza” wptywa takze
na wysokos¢ marz dystrybutorow hurtowych, wyraznie nizszych niz producentow

« Rozwdj produkgji na rynek krajowy i eksportowy we wszystkich segmentach, ale... liczne ostatnio

Marzec Liie . resieﬁ Lisnpad | :-,rcze '

Luty  Kwiecieh Czerwiec Sierpien Pazdziernik  Grudzien  Luty porzypadki wycofywania catych partii lekow przez GIF i samych producentow. Czy wptynie to np.

B12018-112019 (112017 -112018 na szanse eksportowe polskich wytworcow na mocno konkurencyjnym rynku miedzynarodowym?



‘@ BRANZA OGOLNOSPOZYWCZA

Real K } .
naleznosei (dri) w branzy spozywezsj obecnie i za minione 12 miesiecy POPYT NIE SLUZY WBREW POZOROM POPRAWIE DYSCYPLINY PLATNICZE].
G U e et e e OBIEG NALEZNOSCI PONOWNIE SPOWOLNIE, KOLEJNY KWARTAE Z RZEDU...
TQ g TR N TR S SR SR B R T « Wl pot 2017 roku DSO to ok. 50 dni, w 2018 okres ten ulegt wydtuzeniu srednio o 4-5 dni

62 | m « Wyzszy 0 50% do nawet 100% poziom trudnych dtugow (naleznosci ponad 120 dni po terminie
; ptatnosci)

« Dostawcy chcgc nie chcgc wspotfinansujg wzrost popytu konsumenckiego udzielajgc handlowi
dtuzszego kredytu na swoje towary i biorgc w duzej czesci na siebie wzrost kosztow surowcow,
energii etc.

« Spowolnienie to efekt zarowno wspomnianej walki o udziat w rosngcym rynku przez firmy handlowe,
ale takze pogarszajgcej sie kondygji sporej czesci handlu (detalicznego, jak i hurtowego)

Marzec Maj Lipiec Wrzesien Listopad Stycze

Luty Kwiecien Czerwiec  Sierpien Pazdziernik Grudzien Luty
MLV 20811201 [MI2ptR- I 2016 ZROZNICOWANA SYTUACJA - WAHANIA CEN SUROWCOW, KONCENTRACJA
W DYSTRYBUCJI, HANDLU | W PRODUKCII
Trudne dtugi (de facto - strat branz Z ' . - i i " '
s DUAHETERG %zem?:;ec; f%f#;’@?;‘fﬁﬁ;ﬁ&?;’ﬁzﬁg — Pozytywy: nadal realny vyzrost po.pytu wewhetrzn,ego W odpowedm na ,500+" odtozony podatek
Potencjalne straty - znacznie opdznione (120 dni po terminie ptatnosci) naleznosci Od hOﬂdlU, pOWStrZymOnle deﬂOCJI... WSpOFCle pOnStWO (WleprZOWIHO o ASF)

H{% wartosci wszystkich naleznosci). Dane z Programu Analiz Branzowych Euler Hermes

- Zagrozenia: inflacja cen surowcow; zagrozenia zwigzane z Brexitem; praktyki protekcjonistyczne,
S B em w tym w UE; umocnienie ztotego — tanszy import, mniejsze wptywy z eksportu; ASF — zagrozenie

dla polskiej wieprzowiny; zakaz handlu w niedziele

---------------------------------

« Sprzedaz detaliczna zywnosci na rynku wewnetrznym wzrosta w pazdzierniku jedynie o 1,5% r/r
P . PP & 11 w cenach statych — wynik... dobry po ujemnej dynamice we wrzesniu. Popyt konsumpcyjny
3% 1.3% 8 5500 1.3% b S prawdopodobnie bedzie w kolejnych miesigcach powoli stabt

« Koncentracja handlu? Handel tradycyjny ma nadal ok. 40% rynku (ostatnie badania — 43%),

a w ciggu ostatnich 12 miesiecy jego sprzedaz wzrosta o 3% (wiecej zanotowaty tylko dyskonty
bo +6%)

"Marzec  Maj  Lipiec  Wrzesien Listopad  Styczen
Luty Kwiecien Czerwiec  Sierpien Pazdziernik Grudzien Luty

Bii2018-112018 112017 -112018




) BRANZARTV

Realny okres sptywu naleznosci (dni) w branzy RTV obecnie
i za minione 12 miesiecy

D50 - udzielony kredyt kupiecki plus opéznienie w jego splacie.
Dane z Programu Analiz Branzowych Euler Hermes

Marzec Maj Lipiec Wrzesien .. Listopad Styczen .
Luty Kwiecien Czerwiec Sierpien Pazdziernik Grudzien Luty

B2018-112019 [ 112017 -112018

Trudne dtugi (de facto - straty) w branzy RTV
obecnie i za minione 12 miesiecy - % wartosci wszystkich naleznosci

Potencjalne straty - znacznie opdznione (120 dni po terminie ptatnosci) naleznosci
(% wartosci wszystkich naleznosci). Dane z Programu Analiz Branzowych Euler Hermes

' .' il ) Liie Wrzesien Lstup St:-,re
Luty Kwiecien Czerwiec Sierpien Pazdziernik Grudzien Luty

Bii2018-112019 I 2017-112018

ROLLERCOASTER - CIAG DALSZY... SZYBKIE ZMIANY, NIEJEDNOLITE WSKAZNIKI

Wszystkie trendy w sptywie naleznosci nastepujg po sobie w krotkim okresie.

Po okresie poprawy w koncu 2018 r. — w 2019 negatywna weryfikacja szczytu swigtecznego: w lutym
wzrost DSO az o 5 dni r/r, ponowny wzrost strat

Potwierdza to , ze pomimo duzej koncentragji branzy (i rynku dostawcy), walce konkurencyjnej
tradycyjnie charakteryzujgcej sie wydtuzeniem obiegu naleznosci towarzysza jednak takze nie
zawsze najlepsze (pod kgtem sptywu naleznosci) decyzje biznesowe

PERSPEKTYWY RYNKOWE - KROTKOOKRESOWO DOBRE, ALE...

W 2018 dwucyfrowe wzrosty — efekt m.in. programu socjalnego oraz w tym roku — mundialu

W IV kw wzrost w kategorii ,meble, RTV i AGD” po stabym Il kwartale (na skutek wiekszej szczodrosci
dostawcow w kwestii kredytowania?)

Wysoka konkurencja w branzy i wysoka sezonowosc ( w ubiegtym roku oprocz tradycyjnego szczytu
swigtecznego doszedt tez drugi — sportowy)

Bardzo duza konsolidacja rynku - 5 gtownych dystrybutorow ma 70% rynku RTV/AGD.

WYyzsza marza niz w innych kategoriach dobr konsumenckich trwatego uzytku, ale sprzedaz
obstugiwana przez te same podmioty co m.in. AGD

Ryzyko podatkowe moze zagrozi¢ zarowno rentownosci, jak i ptynnosci spotek tego sektora.
Kontrole, nie tylko biezgcych transakgcji, ale takze siegajgce lat 2012-2015, w tym kontrole krzyzowe.
Nieprzewidywalnosc¢ procesu — ewentualne problemy z dostepem do finansowania

Jedna z gtownych branz ekspansji e-commerce — podmioty bardzo dynamiczne nie tylko w rozwoju,
ale takze... likwidowaniu dziatalnosci



BRANZA AGD

Realny okres sptywu naleznosci (dni) w branzy AGD obecnie

i za minione 12 miesigcy SPLYW NALEZNOSCI - KONIEC WALKI O RYNEK DtUGOSCIA KREDYTU KUPIECKIEGO?

D50 - udzielony kredyt kupiecki plus opoznienie w jego splacie.
Dane z Programu Analiz Branzowych Euler Hermes

« DSO w ostatnim czasie skraca sie po przeszto 4 kwartatach znacznego, srednio tygodniowego r/r
wydtuzenia

« Wyhamowato troche tempo wzrostu trudnych dtugow, w skali biezgcego roku ich poziom nadal
wyzszy niz w latach ubiegtych

PERSPEKTYWY RYNKOWE - NIEZLE, ALE SPRZECZNE SYGNALY

« Rynek jest zdominowany przez duzych producentow z miedzynarodowych grup o tatwym dostepie
do finansowania. Trudnosci, z ktorymi mogg sie zetkngc, to malejgca liczba uczestnikow rynku

" Marzec a - Liiec rzsieﬁ Listnpa Styczen
Luty Kwiecien  Czerwiec Sierpien Pazdziernik Grudzien Luty hurtowego i detO“CZﬂegO.
B2018-112019 [ 2017 -112018

« Rynek dystrybucji stopniowo sie konsoliduje, dodatkowo ostatnie cztery lata charakteryzowaty sie

Trudne diugi (de facto - straty) w branzy AGD zauwazalna liczbg niewyptacalnosci, niekiedy duzych podmiotow.

obecnie i za minione 12 miesiecy - % wartosci wszystkich naleznosci o . . . N . . ' . .
Potencjalne straty - znacznie op6znione (120 dni po terminie platnosci) naleznosci « Przedsiebiorstwa o ofercie mieszanej (zarowno hurtowej jak i detalicznej) bardziej narazone na

_______ e e e e S B S e S ryzyko pOthkOW@

« Wzrost sprzedazy napedzany programami socjalnymi (Program 500+ szacunkowo podbija
dynamike sprzedazy o 1-2%) oraz utrzymujgcym sie popytem na mieszkania na wynajem, chociaz
WCigz szybciej rosnie wolumen a nie wartosc rynku

« Znaczna sezonowosc — najwieksza czesc sprzedazy realizowana jest w ostatnim kwartale roku, stgd
miarodajne wyniki branzy znane bedqg dopiero w przysztym roku

« Pozytywny aspekt — stopniowe sptaszczanie szczytu sprzedazy, w slad za tym stabilizacja marz

- - e s W Polsce produkowane jest ok. trzykrotnie wiecej sprzetu niz jest kupowane (wartosciowo)
Marzec Maj Lipiec Wrzesien  Listopad Styczen
Luty Kwiecien Czerwiec Sierpien Pazdziernik Grudzien Luty

2018 -112019 12017 - 11 2018



HURT M. BUDOWLANYCH

Realny okres sptywu naleznosci (dni) w branzy hurtu
budowlanego obecnie i za minione 12 miesiecy

DSO - udzielony kredyt kupiecki plus opéznienie w jego sptacie.
Dane z Programu Analiz Branzowych Euler Hermes

Marzec Maj Lipiec Wrzesien Listopad Styczen
Luty Kwiecien Czerwiec  Sierpien Pazdziernik Grudzien Luty

B2018-112019 [M112017-112018

Trudne dtugi (de facto - straty) w branzy hurtu budowlanego
obecnie | za minione 12 miesiecy - % wartosci wszystkich naleznosci

Potencjalne straty - znacznie opéznione (120 dni po terminie ptatnosci) naleznosci
(% wartosci wszystkich naleznosci). Dane z Programu Analiz Branzowych Euler Hermes

18%

Marzec Maj Lipiec Wrzesien Listopad Styczen
Luty Kwiecien Czerwiec Sierpien Pazdziernik  Grudzien Luty

B2018-112019 112017 -112018

NALEZNOSCI - LEKKA POPRAWA PO STRONIE PRODUCENTOW, MNIEJSZA U
HURTOWNIKOW... ZASKAKUJACO MALA WOBEC SKALI WZROSTU RYNKU BUDOWLANEGO

Trudne dtugi nie zmnigjszyty sie w skali roku, wartosc¢ naleznosci nieprzeterminowanych nie zmienita
sie — wolbec wzrostu obrotow i ekspozycji o podobny rzgd wielkosci oznacza to wieksza finansowa
ekspozycje na ryzyko

Budownictwo wcigz pozostaje sektorem najbardziej kapitatochtonnym — nie tylko ze wzgledu na
skale obecnie realizowanych inwestycji, ale takze z powodu zaréowno najdtuzszych na rynku
terminow obiegu naleznosci, jak i najwiekszej wartos¢ opdznionych naleznosci (w hurcie
budowlanym wcigz dochodzi ona do 40%)

PERSPEKTYWY - DUZY WZROST RYNKU, ALE MINIMALNA SKALA POPRAWY PO STRONIE
DYSCYPLINY PLATNICZEJ. WINNA M.IN. NISKA RENTOWNOSC WYKONAWCOW

Sygnaty o potencjalnych zatorach w ptatnosciach, zwtaszcza z segmentu MSP na rzecz hurtu
budowlanego

Wzrost liczby niewyptacalnosci wykonawcow r/r pomimo kontynuacji wzrostu wartosci prac
Rekordowe obroty wymagajg rekordowych naktadow, zapewniajgc relatywnie niskie zyski

Odwrocony VAT w budownictwie duzym obcigzeniem dla mikro firm, podwykonawcow kontraktow
infrastrukturalnych (gdzie dziata odwrocony VAT — a jest to 50% wartosci rynku).

Zauwazalny trend do zaopatrywania sie... za granicg — bez koniecznosci kredytowania kosztu VAT
przez okres 2 a nawet 3 miesiecy i ucigzliwosci administracyjnych

ROZWINIECIE W DALSZEJ CZESCI PREZENTACII



X BRANZA TRANSPORTOWO-SPEDYCYJNA

Realny okres sptywu naleznosci (dni) w branzy transportowej obecnie

100

Luty

obecnie i za minione 12 miesiecy - % wartosci wszystkich naleznosci

Luty

: a;_- Bl sl iie it

I za minione 12 miesiecy

D50 - udzielony kredyt kupiecki plus opéznienie w jego splacie.
____ Dane z Programu Analiz Branzowych Euler Hermes

_______________________

Wrzesien Listopad
Kwiecien Czerwiec Sierpien Pazdziernik Grudzien

Bii2018-112019 (112017 -112018

“Styczen

Luty

Trudne dtugi (de facto - straty) w branzy transportowe]

Potencjalne straty - znacznie opéznione (120 dni po terminie ptatnosci) naleznosci
(% wartosci wszystkich naleznosci). Dane z Programu Analiz Branzowych Euler Hermes
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Marzec aj ipiec . rzesieﬁ Listnpad Stycze
Kwiecien Czerwiec Sierpien Pazdziernik Grudzien
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Luty

SPLYW NALEZNOSCI - DUZA KONKURENCIJA ZMUSZA DO AKCEPTACII WYDLUZENIA .
OBIEGU NALEZNOSCI... ALE OSTATNIE WYNIKI TO JUZ SWIADECTWO KRYZYSU BRANZY?

« Dramatyczne wydtuzenie sredniego DSO na niespotykana skale, po bardzo krotkotrwatym
wyhamowaniu trendu pogorszania wynikow w IV kwartale

« Spektakularne pogorszenie wszystkich wskaznikow — takze poziomu trudnych dtugow (przeszto
czterokrotniel!)

PERSPEKTYWY RYNKOWE - DUZE: POPYT, ALE | KONKURENCJA ORAZ ZMIANY
REGULACYJNE (UTRUDNIENIA KONKURENCIJI)

« Nie ma problemu z popytem — utrzymaniem sprzedazy r/r, ale na rentownosc¢ wptywa szereg
czynnikow, gtownie administracyjnych (lokalnych i na poziomie UE), wptywajgcych na koszty (nie
tylko zagranicznych — wide ustawa o systemie monitorowania drogowego przewozu towarow,
elektronicznym rejestrze naruszen i ryzyku utraty licencji etc))

« Plus — zamrozony jak na razie (w tej kadencji PE) niekorzystny tzw. ,Pakiet Mobilnosci”

« Sektor transportu w Polsce charakteryzuje sie duzg fragmentacjg, ogromng konkurencyjnoscig
| duzg wrazliwoscig na czynniki zewnetrzne

« Pomimo ograniczania konkurencji wewngtrz (np. ptaca minimalna, kary za zakwaterowanie
w kabinie samochodu ciezarowego) i na zewngtrz UE (kontyngenty i inne utrudnienia w transporcie
na wschodzie), firmy utrzymujg swoj duzy udziat w rynku transportu UE... ale obecnie wydaje sig, iz
podobnie jak w hurcie: skala maskuje (albo juz nie) niskie marze | czeste straty.

« Poprawy sytuacji w tym sektorze trudno upatrywac w zwiekszaniu sie skali prac budowlanych
(bo ta bedzie juz raczej stopniowo zmnigjszac sie) a takze kondygji sektora gorniczego (rosnie import,
a nie krajowe wydobycie).

« Deficyt pracownikow kolejng barierg rozwoju branzy po kwestiach regulacyjnych i kosztowych



X BRANZA TRANSPORTOWO-SPEDYCYJNA

Wartos¢ naleznosci opdznionych - po terminie zaptaty
w branzy transportowe|

(% wartosci wszystkich naleznosci). Dane z Programu Analiz Branzowych Euler Hermes

50% !

SPEYW NALEZNOSCI - WARTOSC NALEZNOSCI PRZETERMINOWANYCH

« Wykres nie wymaga komentarza...

« Czy w perspektywie kilku miesiecy jest to prognostyk prawdziwej fali

25% , . :
upadtosci w transporcie?
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BUDOWNICTWO -
PODSUMOWANIE
TRENDOW

A company of Allianz ()




JAK JEST...

« W 2018 liczba niewyptacalnosci firm budowlanych wzrosta o 14% r/r, w styczniu 2019 r
mielismy do czynienia z kontynuacjg tego zjawiska, luty — zatrzymanie, ale jeszcze nie
odwrocenie trendu

 Jedna z przyczyn — chronicznie niska rentownos¢ firm budowlanych

 Profil firm majgcych z reguty problemy: wyspecjalizowani podwykonawcy, mniejsze
| sSrednie firmy realizujgce prace towarzyszgce inwestycjom infrastrukturalnym, gtownie
drogowym | kolejowym.



1 CO SIE NIE ZMIEN]
W NAJBLIZSZYM CZASIE

Indeksacja cen oparta w najlepszym wypadku na niedoskonatym mechanizmie
indeksu GUS, odlegtym od rzeczywistej dynamiki rynku

Jasne stanowisko instytucji panstwowych — nie bedzie rewaloryzacji ani na zasadach

rynkowych, ani tym bardziej wzgledem juz rozstrzygnietych, trwajgcych lub
zakonczonych inwestycji!

Kumulacja prac — dalszy wzrost cen materiatow, remonty drog i torow — problemy
Z zaopatrzeniem!

Nie ma poprawy w kwestii akceptacji przez inwestora | fakturowania zakonczonych
robot w krotszym terminie po ich zakonczeniu

Rzadko wykorzystywane mechanizmy sfinansowania przez inwestora z gory kosztu
materiatow (oprocz PKP)




KOSZTY ROSNA SZYBCIE)
NIZ CENY PRAC BUDOWLANYCH...

Wskazniki cen produkcji sprzedanej budownictwa
na tle zmian cen w przemysle ogotem, cen dobr zaopatrzeniowych oraz
mineralnych surowcow niemetaliczncyh (w tym m.in. cegly i cement)
105 . (za GUS, analogiczny okres roku poprzedniego=100)

102 .

98

X X Xl Xl I I m v v v vl vl IX X X
2017 / 2018

B Przemyst ogétem [ Ceny dobr zaopatrzeniowych [l Produkcja budowlano-montazo..

B Mineralne surowce niemetali..



NIEWYPLACALNOSCI

POLSKICH FIRM BUDOWLANYCH
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KOLO ZAMACHOWE GOSPODARKI?

« 2012 — w catym kraju widoczny wptyw
trudnosci budownictwa z rentownym
wykonaniem kontraktow

« Ponownie w 2017-2018 niewyptacalnosci
w budownictwie jako pochodna nowej fali
Inwestycji

« Aktualne problemy — oprocz budownictwa
niska rentownosc¢ handlu i ustug oraz
wyzsze koszty | spadek zamowien

w przemysle

Niewyptacalnosci firm w woj. pomorskim i wielkopolskim na tle
innych wybranych wojewoddztw

(dane z MSiG przeanalizowane przez Euler Hermes)

Efekt szczytu
budowlanego
na "Euro 2012"

pP<olejny szczyt
budowlany?

2010 2011 2015 2013 2014 2015 2016 2017 2018

B pomorskie [l wielkopolskie [l slaskie [ matopolskie B mazowieckie

Zrodto: Monitor Sgdowy | Gospodarczy, dane przeanalizowane przez Euler Hermes z grupy Allianz



NIEWYPLACALNOSCI -
BIEZACE TRENDY.
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1-11 2019: DWUCYFROWE TEMPO WZROSTU
LICZBY NIEWYPLACALNOSCI

Liczba opublikowanych w lutym informacji « Ponad 60% wzrost liczby niewyptacalnosci
0 niewyptacalnych firmach

12017
1 2018 19 prowadzonej przez osoby fizyczne)
"""" - 0

M: zmiana r/r

2o [ %

firm najwiekszych oraz najmniejszych

(spotek akeyjnych oraz dziatalnosci



Liczba niewyptacalnych firm w poszczegdlnych sektorach w lutym

= & O

Budownictwo Produkcja  Transport Ustugi Hurt

B luty 2017 [ luty 2018 [} luty 2019

Zrodto: Monitor Sgdowy | Gospodarczy, dane przeanalizowane przez Euler Hermes z grupy Allianz

HURT 1 USLUGI ZAJMUJA MIEJSCE FIRM
PRODUKCYINYCH | BUDOWLANYCH

Wzrost niewyptacalnosci w lutym za sprawg
handlu | ustug

Gtowna przyczyna wzrostu niewyptacalnosci

w handlu to spadek rentownosci

Niewyptacalne hurtownie: spadek rentownosci

w ciggu ostatnich 5 lat min. o potowe, a nawet

o ponad 100%

Sektor produkcyjny: wcigz widac efekt problemow
z rentownoscig budownictwa oraz generalnie
inwestycjl. Podobnie — sektor miesny



TRANSPORT - ROSNACA LICZBA
NIEWYPLACALNOSCI

Zmiana liczby niewyptacalnych firm (r/r) w poszczegdlnych
sektorach od poczatku roku (I-11 2019 vs. |-l 2018)

=& O :

Budownictwo Produkcja Transport  Ustugi Hurt Cata
gospodarka

« Od poczagtku roku liczba niewyptacalnosci
wzrosta o 17% - w skali roku utrzymanie dynamiki

wzrostu na poziomie ubiegtorocznym (+10%).

0% -13% +2% REEYY  +17%

Zrodto: Monitor Sgdowy | Gospodarczy, dane przeanalizowane przez Euler Hermes z grupy Allianz



NIEWYPLACALNOSCI

Zmiana r/r liczby niewyptacalnych przedsiebiorstw od poczatku roku
(za okres I-11 2019 vs. I-11 2018) w poszczegdlnych wojewddztwach

Zrodto: Monitor Sgdowy | Gospodarczy, dane przeanalizowane przez Euler Hermes z grupy Allianz

KONCENTRACJA WZROSTU LICZBY

» Specyfika Podkarpacia — wcigz liczne
niewyptacalnosci firm produkcyjnych oraz
budowlanych

« W innych wojewodztwach w lutym najwiece]

niewyptacalnosci w handlu i ustugach
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