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NIEWYPLACALNOSCI W POLSCE

Polskie firmy nie korzystajg na wzroscie PKB?

Wzrost PKB w Polsce a liczba opublikowanych niewypfacalnosci
- brak korelacji

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

« 2019 to czwarty z rzedu rok wzrostu liczby niewyptacalnosci
— pomimo wzrostu PKB w tym samym okresie

« Biezgce kwestie koniunkturalne nie pozostajg bez
wptywu, ale nie sg decydujgce (wysokie tempo rozwoju
gospodarczego = wzrost obrotow polskich firm)

* Decydujgcy jest model dziatalnosci wielu polskich firm,
polegajgcy na walce o wcigz rosngcy rynek (i obrot), a nie
o rentownosc¢ prowadzonego biznesu

« Nawet 80% przypadkow gdy firma chyli sie ku

niewyptacalnosci z perspektywy czasu dato sie przewidzied,
chociaz ustalenie doktadnego momentu nie jest proste



WPLYW ZMIANY PRAWA
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*Uwaga - ze wzgledu na zamieszanie w publikacjach (zmiana przepisow rowniez tego dotyczyta), na samym poczgtku wystepowaty w nich niejasnosci i braki — az do procesu
unifikacji mamy 179 niewyptacalnosci, w ktorych z tego powodu trudno jest okresli¢ ich forme. Prawdopodobnie czes¢ z nich byta w formie restrukturyzagji...



WZROST KOSZTOW - SPADEK RENTOWNOSCI

WZROST KOSZTOW PRACY (% ZMIANA R/R) ZYSK OPERACYJNY, WARTOSC DODANA | MARZE ZYSKU
PRZEDSIEBIORSTW NIEFINANSOWYCH
(KROCZACO 4 KWARTALY SKUMULOWANE)

Polska Czechy Wegry
6 - Stowacja T Strefa 15% 1 Zysk operacyjny (% r/r) I: 55%
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Zrodto: Analiza Euler Hermes z grupy Allianz



KONKURENCYIJNOSC CENOWA
W DLUZSZEJ PERSPEKTYWIE?

WYDAJNOSC PRACY NA OSOBE ZATRUDNIONA
| PRZEPRACOWANA GODZINE (UE=100%)

« Wzrost kosztow pracy w Polsce zdecydowanie

Wyzszy niz wzrost wydajnosci Strefa Euro |
Cata UE |

* Wzrost ptac bedzie nadal postepowat Slowenia

- Nie ma wiec odwrotu od dalszej konsolidagji oraz Czechy |
automatyzagji — stres finansowy dla wielu firm Stowacja
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TRANSPORT | SPEDYCJA

SPLYW NALEZNOSCI - EFEKT DUZEJ KONKURENCJI | SLABNACE)

Realny okres sptywu naleznosci (dni) w branzy transportowej obecnie

i za minione 12 miesiecy W EUROPIE KONIUNKTURY (KONDYCIJI ODBIORC()W)
80 DSO - udzielony kredyt kupiecki plus opéinienie w jego splacie.
Dane z Programu Analiz Branzowych Euler Hermes . . / . . L, .,
75 « Wydtuzenie sredniego DSO przez wiekszos¢ sezonu, nawet o tydzien-
T dwa w stosunku do sytuacji z 2017
65 - Zwiekszenie sie takze wartosci naleznosci przeterminowanych — takze
- 02018 - 2019 poziomu trudnych dtugow (w tym roku nawet dwukrotnie r/r)

02017 - 2018
55

50




TRANSPORT | SPEDYCJA

5,0%
4,5%
4,0%
3,5%
3,0%
2,5%
2,0%

Trudne diugi (de facto - straty) w br. transportowej obecnie
i za minione 12 miesiecy - % wartosci wszystkich naleznosci

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

02018 - 2019
02017 - 2018

PERSPEKTYWA UTRZYMANIA SIE POPYTU, ALE | TRWANIA PROBLEMOW
TRAPIACYCH BRANZE

« GUS — w ostatnim potroczu wskaznik koniunktury utrzymuje jesli nie rosngcy, to
pozytywny trend

« Popyt w najblizszym okresie powinien utrzymac sie (a 2018 to najwiekszy wzrost
przewozow od 2012r — w tonazu o 18% r/r)

- Potwierdza to takze liczba rejestracji samochodow ciezarowych >3,5T — wedtug
danych polskiego Zwigzku Przemystu Motoryzacyjnego wzrosta ona o 8%

« Rentownos¢ zagrozona przez niedobor pracownikow | presje ptacowgq, ktora
bedzie rosngc¢

« Dodatkowo — wcigz zwiekszac sie bedzie stopien uregulowania sektora,
zwiekszajgcey koszty (nie tylko za granicg — ustawa o systemie monitorowania
drogowego przewozu towarow, elektronicznym rejestrze naruszen i ryzyku
utraty licencji etc.)

« Protekcjonizm na rynkach zagranicznych, Brexit

« Plus — zamrozony jak na razie (w tej kadencji PE) niekorzystny tzw. ,Pakiet
Mobilnosci”, 28 czerwca protest branzy przeciwko Pakietowi. Od lipca 2020 —
w UE wchodzg przepisy o pracownikach delegowanych

- Duzg fragmentacja, ogromna konkurencyjnosc i wrazliwosc na czynniki
zewnetrzne

» Naktady bedg musiaty nadal rosng¢ — ograniczanie emisji CO, w transporcie
0 20% juz do 2025 roku, zakaz ruchu diesli w miastach etc.



BRANZA OGOLNOSPOZYWCZA

NADAL WYDLUZONY OBIEG NALEZNOSCI

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

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

« Do 2017 roku DSO wynosit ok. 50 dni, od konca 2017 okres ten ulegt

60 wydtuzeniu srednio 0 4-5 dni | utrzymuje sie
« Poziom trudnych dtugow (naleznosci ponad 120 dni po
> 02018 - 2019 terminie ptatnosci) na bezprecedensowo wysokim (dla towarow
02017 - 2018 szybkozbywalnych) poziomie

50

« Dostawcy zaktadnikami dystrybucji: nowoczesnej — presja no
niezmiennosc cen, tradycyjnej — koniecznos¢ wydtuzonego
LR A R R A A Y B R R kredytowania dla utrzymania sprzedazy i udziatow w rynku




BRANZA OGOLNOSPOZYWCZA

DOBRE PERSPEKTYWY POPYTOWE, STABILNOSC ALE NISKA RENTOWNOSC

Trudne diugi (de facto - straty) w br. spozywczej obecnie
i za minione 12 miesiecy - % wartosci wszystkich naleznosci

e o e e s e + Mocne zréznicowanie w podkategoriach (ze wzgledu na wahania cen

poszczegolnych surowcow). Odbudowat sie sektor drobiowy (ktopoty
zagranicznych konkurentow), nadal niepewnos¢ w sektorze miesnym
(aktualnie — rosngce ceny uderzajg w przetworcow)

IS « Generalnie — wyzsza rentownos¢ majq tylko najwieksi gracze oraz mate,
02017 - 2018 . . . .

ale mocno wyspecjalizowane podmioty w rosngcych kategoriach
(np. zywnos¢ funkcjonalna etc.)

- Wzrost popytu wewnetrznego, rosngce ceny,powrot inflacji cen
zywnosci. Prognoza spadku dynamiki popytu wewnetrznego — ale
niewiadomag efekt rozszerzenia programow socjalnych

« Zagrozenie - powraca podatek od handlu. Podziat rynku w proporgji
ok. 40 do 60% pomiedzy handel tradycyjny | tzw. nowoczesny

- Ponadto: Brexit; praktyki protekcjonistyczne, w tym w UE; umocnienie
ztotego — tanszy import, mniejsze wptywy z eksportu; ASF — zagrozenie
dla polskiej wieprzowiny; zakaz handlu w niedziele podkopuje wyniki
| matych (np. w soboty — intensywna reklama sieci), i duzych



FARMACJA

WYNIKI OBIEGU NALEZNOSCI STABILNE, ALE Z TENDENCJA

Realny okres sptywu naleznosci (dni) w branzy famacja

(producenci do hurtowni i wiekszych odbiorcow - sieci) obecnie DO WYDtUZANIA W OSTATNIM KWARTALE
i zZaminione 12 miesiecy
s e e oo splacie. « Po skroceniu w ostatnim kwartale ub. roku obiegu naleznosci
80 na rzecz producentow i najwiekszych dystrybutorow lekow o 3 dni

(do 65 a nawet 60 dni), ponowne jego wydtuzenie do ponad 70 dni
(nawet o 10 dni wiecej niz przed rokiem)

75

70
02018 - 2019

o .. A6 « Wartos¢ trudnych dtugow byta w | potroczu srednio o 1/3 wyzsza niz

przed rokiem

« Duzy udziat w rynku aptek sieciowych oraz dobra kondycja wiodgcych
F LTS F S S S 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, ale w samym sektorze
zauwazalny wzrost wartosci trudnych dtugow



FARMACJA

Trudne diugi (de facto - straty) w br. farmacja (producenci do
hurtowni i wiekszych odbiorcéw - sieci) obecnie
i zaminione 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

02018 - 2019
02017 - 2018

BRANZA BARDZO ZALEZNA OD REGULACJI PRAWNYCH

« Wedtug zwigzku producentow PZPPF polski sektor produkcyjny tworzy
ponad 100 tys. miejsc pracy | przyczynia sie do wytworzenia PKB
o wartosci ponad 15 mld zt (ok. 1,3 proc.)

« Problemy z dostepnoscig lekow doswiadczyto wg. badan 73%
pacjentow. Nieuregulowany obrot rownolegty, ktory oprocz strat
| dostepnosci lekow wptywa na zaburzenie konkurenci

« Rynek jest zdominowany przez duzych producentow
z miedzynarodowych grup majgcych tatwy dostep do finansowania.

« Branza hurtowa - 3 duze firmy z polskim kapitatem, o silnej pozycji
rynkowej, dobrym dostepie do finansowania | pozytywnych
perspektywach wzrostu.

« Konsolidacja rynku aptecznego, rosngca pozycja sieci drogeryjno-
aptecznych

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




KOSMETYKI | DETERGENTY

POGORSZENIE OBIEGU NALEZNOSCI ZA NAMI, ALE...

Realny okres sptywu naleznosci (dni) w kosmetyczno-higienicznej

obecnie i za minione 12 miesiecy
80 DSO - udzielony kredyt kupiecki plus opéZnienie w jego sptacie.

Dane z Programu Analiz Braniowych Euler Hermes « Obecnie DSO | wiekowanie naleznosci na poziomie przecietnym,
75 wtasciwym dla branzy. Wystarczyty jednak ktopoty jednego
i, z dystrybutorow, aby...
. « Od 2 kwartatu ub. roku do konca 2018 r. wystgpito pogorszenie
Bong-zns biezgcego sptywu naleznosci: Sredniego okresu obiegu naleznosci,
o0 e spadku wartosci naleznosci biezgcych — nieprzeterminowanych,
55 wzrostu wartosci znacznie opoznionych naleznosci — trudnych dtugow
50 . « Moralnosc ptatnicza wcigz ponizej poziomu z przesztosci — co wiece)
0_3,@* & é@é~":{&e“}¢é‘ ..oe":c,@“"“ "df"‘ & &«‘:‘,\@o“* "’?\af& obnizyta sie ponownie na koniec potrocza do jedynie 54 punktow PMI
;

z ponad 60 w latach ubiegtych (w potowie ubiegtego roku byta jeszcze
nizej na poziomie 40 punktow PMI!)

« Pomimo poprawy DSO, o problemach z nieodlegtej przesztosci
przypominajqg straty — Przez wieksza czesc¢ biezgcego roku nadal
wyzsze niz w analogicznym okresie ub. roku



KOSMETYKI | DETERGENTY

Trudne dtugi (de facto - straty) w br. kosmetyczno-higienicznej SILNA POZYCJA RODZIMYCH MARE K, StABNIE TRADYCYJNA
obecnie i za minione 12 miesiecy - % wartosci wszystkich naleznosci DYSTRYBUCJA
7,0% Potencjalne straty - znacznie opéinione (120 dni po terminie ptatnosci) naleznosci

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

« Plusy: polski rynek kosmetyczny rosnie szybciej niz np. francuski
5,5% (oczywiste — odbicie dojrzatosci rynku, ale plusem tego jest pole
do wzrostu polskich marek na rodzimym rynku)

::j 02018 - 2019  Nizsza rentownosc — takze rosngce koszty surowcow (pochodna cen
3,0% 02017 - 2018 ropy naftowej)
2,5%
2,0% P e B N - Bardzo duze naktady na innowacyjnosc produktu, marketing
o s i dystrybucje. Oprdcz dotychczasowej — zachodnio europejskiej roénie
ST A R N O konkurencja marek azjatyckich
dbé-l" o ‘5\0& R & &&-}e .&,..bcu'Q o &b o & @"0 .F:i‘eo & dve{x’ J J y
Q

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

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



HURT BUDOWLANY

NALEZNOSCI - STABILIZACJA, RYNEK PRODUCENTA, ALE...

Realny okres sptywu naleznosci (dni) w hurcie budowlanym obecnie

i zaminione 12 miesiecy NIE MA POGORSZENIA, ALE | POPRAWY ADEKWATNE)
% DO SKALI NAPLYWU SRODKOW NA RYNEK
" « Stabilizacja obiegu naleznosci. Czy przy wzroscie rynku, wzroscie
85 obrotow (a wiec | ekspozycji finansowej) nie jest to powdd do obwa?
80 R— « Wcigz w terminie regulowane jest jedynie ok. 63% naleznosci
e 02017 - 2018 za materiaty budowlane od firm budowlanych.
o « Duza kapitatochtonnosc, znaczne ryzyko (poziom trudnych dtugow

to ok. 10% wartosci naleznosci, dtuga rotacja naleznosci) rekompensuje

S S P P S P P W pewnym stopniu rentownosc¢ — takze jako efekt wzrostu cen




HURT BUDOWLANY

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

02018 - 2019
02017 - 2018

PERSPEKTYWY - NISKA RENTOWNOSC NIE POZWALA POPRAWIC
PLYNNOSCI RYNKU, SZYBKOSCI ROTACJI NALEZNOSCI, A NAWET -
WPLYWA NA PORZUCANIE KONTRAKTOW

« Budownictwo — rynek ,oczyscit sie” w znacznej mierze z efektow
zatorow ptatniczych, ale... liczba wypowiadanych umow (i strat
w perspektywie) rosnie

 Porzucanie kontraktow infrastrukturalnych nie dziwi — przy braku
indeksacji kosztow szacuje sie sredniqg strate na kontrakcie nawet na
30% jego wartosci. W tej sytuacji kaucja 10% jest mniejszym ztem

- Wypowiadanie kontraktow i wytanianie przez inwestora nowych
wykonawcow — nawet w ,szybkiej” Sciezce grozi nadmiernym
przedtuzeniem prac i utratg dotacji UE na kwote ponad 4 mld ztotych

« Po spadku (wspomniane ,oczyszczenie sie rynku”), wzrost liczby
niewyptacalnosci wykonawcow r/r na koniec potrocza

« 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 granicq — bez
koniecznosci kredytowania kosztu VAT przez okres 2 a nawet 3 miesiecy
| ucigzliwosci administracyjnych




Realny okres sptywu naleznosci (dni) w stalowej obecnie

i za minione 12 miesiecy
70 DSO - udzielony kredyt kupiecki plus opéZnienie w jego spfacie.
Dane z Programu Analiz Branzowych Euler Hermes
65
02018 - 2019
60 02017 - 2018
55
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OBIEG NALEZNOSCI SPOWOLNIE, ZWEASZCZA W I| KWARTALE

« Zarowno sredni obieg naleznosci jak | przeterminowania naleznosci
(w tym poziom tzw. trudnych dtugow) wzrosty w || kwartale

« Wartosc¢ naleznosci biezgcych to ok. 80% — niezty wynik na tle innych
dostawcow dla budownictwa




6,0%
5,5%
5,0%
4,5%

4,0% |

Trudne dtugi (de facto - straty) w br. stalowej obecnie
i zaminione 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

02018 - 2019
02017 - 2018

PERSPEKTYWY - WZROST RYNKU, ALE... ROSNACE KOSZTY ENERGI|,
PERSPEKTYWA DALSZEGO OGRANICZANIA EMISJI NIWELUJA
RENTOWNOSC KRAJOWYCH PRODUCENTOW

« W 2018 r. polska gospodarka zuzyta rekordowq ilos¢ stali — koniunktura
w przemysle | budownictwie zwiekszyta zuzycie o 10%. W 2019
dynamika wzrostu bedzie zdecydowanie nizsza (spadek cen ztomu jak
| generalnie sprzedazy)

« Zachowanie konkurencyjnosci w dystrybucji stali wymaga naktadow —
w maszyny umozliwiajgce odpowiednie przygotowanie asortymentu
(dociecie etc.), sktadowanie, gdyz serwis i dystrybucja decydujg w tej
chwili o sukcesie

- Automatyzacja, informatyzacja odpowiedzig na gospodarke 4.0:
klient chce kupi¢ caty asortyment w jednym miejscu

« 2/3 stali pochodzi z zagranicy

« Tegoroczne zapotrzebowanie na stal nadal bedg generowac przede
wszystkim duze projekty infrastrukturalne: drogi, kolej ale tez m.in.
Inwestycje w energetyce

» Rosngce koszty energii oraz emisji CO, w dtuzszej perspektywie wptyng
na kryzys cenowy i rentownosc sektora produkcyjnego




75

70

60

Realny okres sptywu naleznosci (dni) w RTV obecnie

i za minione 12 miesiecy
DSO - udzielony kredyt kupiecki plus opdZnienie w jego sptacie.
Dane z Programu Analiz Branzowych Euler Hermes

02018 - 2019
02017 - 2018

WAHANIA WSKAZNIKOW OBIEGU NALEZNOSCI, ZAZWYCZAJ PONIZE)
POZIOMU Z POPRZEDNIEGO OKRESU

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

« W 2019 negatywna weryfikacja szczytu swigtecznego: w lutym wzrost
DSO az o 5 dnir/ri ponowny wzrost strat, obecnie odwrocenie trendu

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




4,5%
4,0%
3,5%
3,0%
2,5%
2,0%
1,5%

1,0%

Trudne diugi (de facto - straty) w br. 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

02018 - 2019
02017 - 2018

PERSPEKTYWY RYNKOWE - KROTKOOKRESOWO DOBRE, ALE...

« Po dwucyfrowych wzrostach w 2018r. Nadal dynamika sprzedazy jest
niezta — wg. GUS w maju sprzedaz ,mebli, RTV, AGD"” wzrosta r/r
o0 16% (ceny state)

- Wysoka konkurencja w branzy i wysoka sezonowosc¢ (uzalezniona m.in.
od wydarzen sportowych a nawet sukcesow w polskim sporcie)

« Bardzo duza konsolidacja rynku — 5 gtownych dystrybutorow ma
70% rynku RTV/AGD. Wyzsza marza niz w innych kategoriach dobr
konsumenckich trwatego uzytku, ale sprzedaz obstugiwana przez te
same podmioty co m.in. AGD

« Ryzyko podatkowe moze zagrozic zarowno rentownosci, jak | ptynnosci
spotek tego sektora. Kontrole, nie tylko biezgcych transakgji, ale takze
siegajgce lat 2012-2015, w tym kontrole krzyzowe.

- Otwarta kwestia efektow opodatkowania handlu — jeszcze wieksza rola
kanatu internetowego?

« Jedna z gtownych branz ekspansji e-commerce — oprocz perspektyw
takze duze ryzyko, m.in. Wytudzen (nie tylko dla klientow koncowych,
ale takze dostawcow)




Realny okres sptywu naleznosci (dni) w AGD obecnie

i za minione 12 miesiecy

DSO - udzielony kredyt kupiecki plus opdéZnienie w jego splacie.

Dane z Programu Analiz Branzowych Euler Hermes

02017 - 2018

SPLYW NALEZNOSCI - GENERALNIE PRZYSPIESZYt, ALE CZY KONCOWKA
POLROCZA NIE ZAPOWIADA ZMIAN?

« DSO przez wiekszosc¢ | potrocza powrdcito do normy po przeszto
4 kwartatach znacznego, srednio tygodniowego jego wydtuzenio

- Wyhamowato tempo wzrostu trudnych dtugow, ale DSO w maju
| czerwcu znowu zaczeto sie wydtuzac




5,0% |
4,5% |
4,0% |

3,5% |

3,0%

Trudne diugi (de facto - straty) w br. AGD 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

02018 - 2019
02017 - 2018

PERSPEKTYWY RYNKOWE

« Prognoza wzrostu sprzedazy w Polsce w 2019r. 0 4-5%. Po | kwartale nawet
lepsze dane (wzrost sprzedazy o 6%, a wartosciowo o 9%)

« Ubiegty rok — sprzedaz na poziomie 10,2 mld ztotych. Najwieksze przyrosty
w kategoriach mniej do te] pory reprezentowanych jak np. suszarki do ubran

« RosSnie popyt na drozszy sprzet - rosnie srednia wartos¢ zamowien

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

« Rynek dystrybucji stopniowo sie konsoliduje, dodatkowo ostatnie cztery lata
charakteryzowaty sie zauwazalna liczbg niewyptacalnosci, niekiedy duzych
podmiotow.

« Przedsiebiorstwa o ofercie mieszanej (zarowno hurtowej jak i detalicznej)
bardziej narazone na ryzyko podatkowe

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

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

« W Polsce produkowane jest ok. trzykrotnie wiecej sprzetu niz jest kupowane
(wartosciowo)




OPAKOWANIA

Realny okres sptywu naleznosci (dni) w opakowan obecnie

i zaminione 12 miesiecy
80 DSO - udzielony kredyt kupiecki plus opdéinienie w jego sptacie.
Dane z Programu Analiz Branzowych Euler Hermes
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SPLYW NALEZNOSCI STABILNY

» Sredni obieg naleznosci oraz poziom trudnych dtugdw stabilne — efekt
szerokiej bazy odbiorcow, co pozwala niwelowac wptyw problemow
poszczegolnych ich grup

- Ne horyzoncie spowolnienie europejskiej gospodarki oraz zapewne
takze tempa wzrostu polskiego PKB (nawet do 3,3% w przysztym
roku zgodnie z prognozg Euler Hermes), co wptyngc moze en bloc na
odbiorcow opakowan




OPAKOWANIA

Trudne diugi (de facto - straty) w br. opakowan obecnie PERSPEKTYWY

i za minione 12 miesiecy - % wartosci wszystkich naleznosci

4,5% | Potencjalne straty - znacznie opdZnione (120 dni po terminie ptatnosci) naleznosci
(% wartosci wszystkich naleznosci). Dane z Programu Analiz Branzowych Euler Hermes

« Produkcja opakowan w Polsce wzrosta w ub. roku o 6%, w niewiele

,0% M mn]ejszym tempie rosto pO“grQﬁQ
% » Produkcja opakowan w Polsce zuzywa az 1/3 z 3,5 mln ton tworzyw

3,0% \ 02018 - 2019 sztucznych zuzywanych na polskim rynku

02017 - 2018 . . . . . . ; .
A « Poligrafia w znacznym stopniu zwigzana jest z rynkiem opakowan, a az
- ~~" \ 60% jej produkgji trafia na eksport. W ciggu 5 lat (2011-2016) wzrdst on

nominalnie o 114%!

1,5%

- Na rynek opakowan wptywajq | coraz bardziej bedg go zmieniac
zmiany spoteczne — wzrost Swiadomosci ekologicznej wspieranej
zmianami podatkowymi jednorazowych opakowan z plastiku

1,0%

- Branze czekajg wiec duze naktady nie tylko na innowacje i technologie
produkgji, ale takze zbieranie | obrobke zuzytych opakowan

« Prawdopodobnie od 2020 roku producenci, ktdrzy wprowadzajg na
rynek opakowania bedqg musieli zaptaci¢ za ich zbidrke | pozniejszy
recykling

- Najatrakcyjniejsze marketingowo opakowania sg z reguty najdrozsze/
najtrudniejsze pod wzgledem recyklingu — wyzwanie dla branzy
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Realny okres sptywu naleznosci (dni) w branzy miesnej obecnie
i zaminione 12 miesiecy

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

02018 - 2019
02017 - 2018

SPLYW NALEZNOSCI - WIDOCZNE KtOPOTY PRZETWORCOW/HANDLU?

« DSO w ostatnim notowato gwattowne zwyzki — odbicie ktopotow
zarowno poszczegolnych przetworcow, jak 1 duzych odbiorcow
wyrobow koncowych (m.in. Ostatnie krajowe sieci handlowe)

- W efekcie poziom znacznie przeterminowanych naleznosci — ztych
dtugow jest stabilnie... wysoki (w porownaniu do okresu wczesniejszego
oraz stosunkowo niskigj rentownosci w produkcji zywnosci)




Trudne diugi (de facto - straty) w br. miesnej obecnie
i za minione 12 miesiecy - % wartosci wszystkich naleznosci

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

02018 - 2019
02017 - 2018

PERSPEKTYWY - NEUTRALNIE, ALE...

Branza bardzo wrazliwa na wahania cen wskutek nieprzewidywalnych
czynnikow (chorobotworcze, polityczne, skandale — efekt wzrostu
wrazliwosci | swiadomosci konsumentow)

Sektor drobiarski korzysta na ktopotach swoich konkurentow
z zagranicy chwile po tym, gdy oczekiwano w nim zatamania...

Rynek wieprzowiny — po gorce mamy obecnie dotek, czyli wzrost cen
| Nizsza rentownosc przetworcow

Dtugoterminowo — czy aspiracje zywieniowe krajow rozwijajgcych sie
(m.in. Chin) zdgzg wptyng¢ na poziom cen wyrobow miesnych, czy...
Uprzedzi go zmiana w stylu zycia | spozycia — zastepowaniu
,Zasobozernego” miesa jego odpowiednikami, co jest bardzie]
ekologiczne




NIEWYPLACALNOSCI -
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| KWARTAL: NAJWYZSZA W HISTORII KWARTALNA
LICZBA NIEWYPLACALNOSCI
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| KWARTAL - RYZYKO W HANDLU | PRZEMYSLE

Liczba informacji o niewyptacalnych firmach * Niewyptacalne hurtownie: spadek rentownosci
_ produkcyjnych i1 dystrybucyjnych
opublikowanych w | kwartale w kolejnych latach w ciggu ostatnich 5 lat min. o potowe, a nawet
69

(R e e 66 o ponad 100%
5 | i % < 5 » Sektor produkcyjny: wcigz widac efekt problemow
z rentownoscig budownictwa oraz generalnie
Inwestycjl.

+ Podobnie — sektor miesny

2014 2015 2016 2017 2018 2019

.~ producenci [} hurtownie

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



Il KWARTAL NA PRZYKLADZIE MAJA -

NIE MA BEZPIECZNYCH BRANZ

Zmiana liczby niewyptacalnych firm (r/r)
w poszczegolnych sektorach w maju 2019

Nz-Ea Oo0F F

Budownictwo Produkcja Transport  Ustugi Hurt Cata
gospodarka

27% Rl +7%

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

« Ponowny wzrost liczby niewyptacalnosci

w budownictwie — nie tylko infrastrukturalnym, ale

takze wznoszenia budynkow

- Wcigz wzrost zagrozenia niewyptacalnosciami ma

migjsce w transporcie (+100% przypadkow w skali
miesigca r/r) oraz w handlu (+17%)

« Pomimo procentowego zmniejszenia liczby

niewyptacalnosci w tych akurat branzach, wcigz
najwiece] byto ich w sektorze ustug (22)
| produkcyjnym (15)



S

PROBLEMY HANDLU WIDOCZNE W REGIONACH

Zmiana r/r liczby niewyptacalnych przedsiebiorstw Maj — najwigkszy wzrost niewyptacalnosci

w poszczegolnych wojewddztwach w maju 2019 r. : , , : , L :
w wojewodztwach dolnoslgskim, slgskim 1 podkarpackim

 Statystyke zdominowaty w nich nie firmy przemystowe,
ale... handlowe

- Ponowny wzrost liczby niewyptacalnosci w budownictwie
w Wielkopolsce

« Mazowsze — aktualnie nie handel, ale sektor produkcyjny
z najwiekszqg liczbg niewyptacalnosci

« Brak oczywistego rozktadu niewyptacalnosci — natura

obecnych problemow firm nie ma charakteru stricte
branzowego, gdyz wtedy mapa niewyptacalnosci
pokrywataby z mapg gospodarczg kraju

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



NA SWIECIE NADAL LICZNE PROBLEMY
NAJWIEKSZYCH FIRM

LICZBA UPADLOSCI DUZYCH PRZEDSIEBIORSTW (FIRMY POWYZE) SKUMULOWANY OBROT NIEWYPLACALNYCH DUZYCH
50 MLN OBROTU - KLASYFIKACJA WG WIELKOSCI OBROTU) PRZEDSIEBIORSTW (FIRMY POWYZEJ 50 MLN OBROTU -
KLASYFIKACJA WG WIELKOSCI OBROTU)
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DZIEKUJEMY!

Towarzystwo Ubezpieczen Euler Hermes S.A.
Al. Jerozolimskie 98

00-807 Warszawa

tel. +48 22 233 44 44

info.pl@eulerhermes.com

eulerhermes.pl
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