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Ocena qospodarcza i polityczna krajow — Rating krajow KUKE S.A.

Korporacja Ubezpieczenn Kredytéw Eksportowych S.A. w lipcu 2011 r. w trosce
o bezpieczenstwo i stabilnos¢ funkcjonowania polskich przedsiebiorstw zaprezentowata po raz
pierwszy ocene gospodarczg i polityczng krajow — ,,Ratingi krajéw KUKE S.A.”. Zgodnie z zapowiedzig
przedstawiamy kwartalng aktualizacje Ratingu.

Charakter prowadzonej dziatalnosci biznesowej jak i doswiadczenia KUKE S.A. na rynkach
miedzynarodowych, zaréwno w krajach rozwinietych jak i w krajach podwyziszonego ryzyka,
umozliwiajg nam prowadzenie wiarygodnej oceny sytuacji gospodarczej i politycznej. KUKE S.A. jako
instytucja finansowa zajmujaca sie ubezpieczeniem naleznosci petni rowniez role panstwowej agencji
ds. wspierania eksportu. Majac to na uwadze oraz doswiadczenia innych ECIIA (Export Credit and
Investment Insurance Agency) dziatajagcych w panistwach nalezgcych do OECD, uwazamy za
catkowicie niezbedne, biorgc pod uwage panujacg na rynkach swiatowych sytuacje, informowanie
polskich przedsiebiorcow o ryzyku, jakie wigze sie z eksportem towardw i ustug do wybranych
krajéw.

,Rating krajow KUKE S.A”, stanowi system wczesnego ostrzegania o mozliwosci pogorszenia
sie sytuacji ekonomicznej danego kraju, a w konsekwencji wzrostu ryzyka niewyptacalnosci firm
dziatajgcych na tym rynku. Gtéwnym celem prowadzenia statego monitoringu przez KUKE S.A. jest
ograniczenie ryzyka naszych klientdw i unikanie przez nich strat zwigzanych z pogorszeniem sie
sytuacji finansowej u ich odbiorcow.

Mamy obawy, ze obecnie obserwowana niepewnos$¢ na rynkach zwigzana z problemami
fiskalnymi panstw strefy euro, moze w najblizszym czasie przyczyni¢ sie do odczuwalnego
spowolnienia $wiatowej gospodarki. W naszej ocenie istnieje wysokie ryzyko silnego ostabienia
europejskiego sektora bankowego szczegdlnie w Niemczech i Francji. Moze to oznacza¢ pogorszenie
sie  warunkéw finansowania przedsiebiorstw, a w konsekwencji problemy z terminowym
regulowaniem pfatnosci wobec polskich eksporteréw. Jednoczesnie obserwujemy wzrost zaufania
inwestorow do krajéw spoza strefy euro o stabilnej pozycji politycznej gospodarczej: Szwajcaria,
Szwecja i Czechy.

W trosce o bezpieczenstwo transakcji naszych klientow bardzo szczegdétowo monitorujemy i
analizujemy kondycje finansowg firm dziatajgcych na terenie strefy euro, a zwtaszcza w krajach, ktoére
borykaja sie z problemami fiskalnymi.

W ostatnich miesigcach zmiana sytuacji politycznej jak i gospodarczej w niektdrych krajach
wptyneta na korekte oceny wiarygodnosci. W przypadku pozostatych krajéw oceny zaprezentowane
juz w lipcu, odzwierciedlajg obecnie panujacg sytuacje zarowno w poszczegdlnych panstwach strefy

euro, Unii Europejskiej jak i pozostatych ocenionych krajow.
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Ocena Ocena RATING KUKE RATING KUKE
gospodarcza polityczna pazdziernik 2011 lipiec 2011

Zmiana oceny

Malta 50 56 BBB- negatywna BBB
Stowacja 50 75 A stabilna A-

Wiochy 51 75 A negatywna A+
Chile 59 72 A- negatywna A

Albania 46 24 B stabilna B+
Biatorus 49 26 B+ negatywna BB-
Bosnia i Herzegowina 47 22 B negatywna B+
Macedonia 47 32 B+ negatywna BB-

Kraje strefy euro
Malta — KUKE obniza rating z BBB do BBB-, perspektywa negatywna

Korporacja odnotowata w ostatnim czasie pogorszenie doswiadczen ptatniczych z firmami

zarejestrowanymi w tym kraju.

Stowacja — KUKE podwyisza rating z A- do A, perspektywa stabilna
Korporacja odnotowata w ostatnim czasie wyrazng poprawe doswiadczen pfatniczych z firmami
zarejestrowanymi w tym kraju. Obecnie odnotowywane wyniki gospodarki Stowacji oraz jej

perspektywy wskazujg na stabilny rozwdj w najblizszym czasie.

Witochy — KUKE obniza rating z A+ do A, perspektywa negatywna

Korporacja nadal odnotowuje wysoki poziom ryzyka niewyptacalnosci tego kraju. Rosngcy poziom
dtugu publicznego oraz problemy fiskalne, sytuujg Wtochy na drugim miejscu na liscie najbardziej
zadtuzonych krajéw strefy euro. Problemy zadtuzenia wymagajg statej pomocy finansowej,
realizowanej poprzez wykup obligacji wtoskich przez Europejski Bank Centralny.

Dane dotyczace wzrostu PKB w pierwszych dwdch kwartatach potwierdzajg spowolnienie
gospodarcze w 2011 r. Zapowiedz reform wraz z drastycznym ograniczeniem wydatkéw panstwa,
rosngce bezrobocie, a takze obserwowane w ostatnich dniach protesty i zamieszki potwierdzity

wzrost niezadowolenia spoteczenstwa.
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Zanotowano pogorszenie sie kondycji sektora bankowego, a takie warunkéw finansowania
przedsiebiorstw. Poziom doswiadczen ptatniczych utrzymuje sie nadal na umiarkowanym poziomie.

Kraje wysoko rozwiniete

Chile — KUKE obniza rating z A do A-, perspektywa negatywna
Spadek oceny politycznej kraju spowodowany silnym wzrostem niezadowolenia spotecznego

objawiajacy sie w formie protestéw, zamieszek studentow i nauczycieli.

Pozostate kraje:
Albania — KUKE obniza rating z B+ do B, perspektywa negatywna

Korporacja odnotowata w ostatnim czasie wyrazne pogorszenie doswiadczen ptatniczych z firmami

zarejestrowanymi w tym kraju.

Bosnia i Herzegowina — KUKE obniza rating z B+ do B, perspektywa negatywna
Korporacja odnotowata w ostatnim czasie wyrazne pogorszenie doswiadczen ptatniczych z firmami
zarejestrowanymi w tym kraju. Obecnie najwiekszym problemem w gospodarce Bosni i Herzegowiny

jest rekordowe bezrobocie i brak perspektyw poprawy na rynku pracy.

Biatorus — KUKE obniza rating z BB- do B+, perspektywa negatywna

Spadek rezerw walutowych na poczatku 2011 roku przyczynit sie do trwajgcego kryzysu walutowego i
gospodarczego. Brak zdecydowanych krokéw wiadz w potowie roku i uwolnienie kursu waluty
lokalnej (przy zachowaniu obowigzku odsprzedazy 30% przychoddw uzyskanych w walutach), dopiero
20 pazdziernika doprowadzity do kolejnej skokowej dewaluacji w tym roku. £acznie od poczatku roku
dewaluacja rubla wyniosta ok. 190% wobec walut wymienialnych. Brak reform w panstwie, majgcych
na celu naprawe obecnej sytuacji oraz brak dotychczas wigzgcej decyzji Miedzynarodowego
Funduszu Walutowego w sprawie przyznania Biatorusi pozyczki, niesie za sobg ryzyko dalszego

pogorszenia sie sytuacji gospodarczej.

Macedonia — KUKE obniza rating z BB- do B+, perspektywa negatywna
Korporacja odnotowata w ostatnim czasie wyrazne pogorszenie doswiadczen ptatniczych z firmami

zarejestrowanymi w tym kraju.
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Ocena Ocena RATING KUKE RATING KUKE
gospodarcza polityczna pazdziernik 2011 lipiec 2011

Nowe oceny
Singapur 64 99 AAA stabilna -
Chorwacja 48 57 BBB- pozytywna -
Brazylia 52 66 BBB+ pozytywna -
Indie 48 58 BBB- stabilna -
Chiny 56 66 BBB+ stabilna -
RPA 48 63 BBB- pozytywna -
Nowe oceny:

Singapur — KUKE przyznaje ocene AAA, perspektywa stabilna
Obserwowana od kilku lat stabilna sytuacja polityczna oraz bardzo dobre wskazniki oceny gospodarki

pozwalajg na przyznanie najwyzszej oceny wiarygodnosci dla firm zarejestrowanych w tym kraju.

BRICS

Korporacja dokonata oceny krajow wchodzgcych w sktad grupy BRICS (Brazil, Russia, India, China,
South Africa). Jest to okreslenie dla grupy panstw, w ktérych w ostatnich latach obserwowany jest
najbardziej dynamiczny rozwdj gospodarek. Kraje nalezgce do tej grupy nie stanowig sojuszu
politycznego, ktdry na wypadek kryzysu zadtuzenia, fiskalnego, walutowego zobowigzywatby do
udzielenia wsparcia pozostatym krajom. W przypadku Rosji, pierwsza ocena dokonana juz byta w

lipcu.

Chorwacja — KUKE przyznaje ocene BBB-, perspektywa pozytywna

Sytuacja polityczna tego kraju oraz perspektywy dalszego rozwoju pozwalajg na przyznanie oceny
BBB-. Chorwacja jest krajem, ktéry ma najwieksze szanse na przystgpienie do Unii Europejskiej.
Deklaracja akcesji w 2011 r. pozwala oczekiwaé, ze w najblizszym czasie w tym kraju beda
dokonywane zmiany umozliwiajgce petnoprawne przystgpienie do UE i wymiane handlowa na takich

warunkach.
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Ocena Ocena RATING KUKE pazdziernik | RATING KUKE
gospodarcza polityczna 2011 lipiec 2011

Kraje strefy euro

Austria 59 91 AAA stabilna AAA
Belgia 54 81 AA- negatywna AA-
Cypr 45 59 BBB- negatywna BBB-
Estonia 60 77 AA- stabilna AA-
Finlandia 57 99 AAA stabilna AAA
Francja 52 95 AAA negatywna AAA
Grecja 37 35 B negatywna B

Hiszpania 46 74 A- negatywna A-

Holandia 61 98 AAA stabilna AAA
Irlandia 52 56 BBB stabilna BBB
Luksemburg 65 102 AAA stabilna AAA
Malta 50 56 BBB- negatywna BBB
Niemcy 60 106 AAA stabilna AAA
Portugalia 42 64 BBB- negatywna BBB-
Stowacja 50 75 A stabilna A-

Stowenia 55 83 AA- stabilna AA-
Wiochy 51 75 A negatywna A+

Pozostate kraje UE

Butgaria 51 52 BBB- stabilna BBB-
Czechy 57 87 AA+ stabilna AA+
Dania 64 96 AAA stabilna AAA
Litwa 47 61 BBB- stabilna BBB-
totwa 47 59 BBB- stabilna BBB-
Polska 50 79 A+ stabilna A+

Rumunia 48 59 BBB- stabilna BBB-
Szwecja 65 92 AAA stabilna AAA
Wegry 50 60 BBB- stabilna BBB-
Wielka Brytania 47 98 AA+ stabilna AA+

Kraje wysoko rozwiniete

Australia 62 92 AAA stabilna AAA
Chile 59 72 A- negatywna A
Islandia 55 62 BBB stabilna BBB
Izrael 56 67 A- stabilna A-
Japonia 54 101 AAA stabilna AAA
Kanada 58 94 AAA stabilna AAA
Korea Potudniowa 59 77 A+ stabilna A+
Meksyk 53 61 BBB stabilna BBB
Norwegia 71 93 AAA stabilna AAA
Nowa Zelandia 59 89 AA+ pozytywna AA+
Singapur 64 99 AAA stabilna -
Szwajcaria 70 104 AAA stabilna AAA
Turcja 46 66 BBB pozytywna BBB

USA 52 96 AAA negatywna AAA
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Ocena Ocena RATING KUKE pazdziernik | RATING KUKE
gospodarcza polityczna 2011 lipiec 2011

Kraje BRICS

Brazylia 52 66 BBB+ pozytywna -
Rosja 59 61 BBB stabilna BBB
Indie 48 58 BBB- stabilna -
Chiny 56 66 BBB+ stabilna -
RPA 48 63 BBB- pozytywna -

Pozostate kraje

Albania 46 24 B stabilna B+
Armenia 48 29 B+ negatywna B+
Azerbejdzan 62 48 BBB negatywna BBB
Biatorus 49 26 B+ negatywna BB-
Bosnia i Herzegowina 47 22 B negatywna B+
Chorwacja 48 57 BBB- pozytywna -
Gruzja 46 26 B+ stabilna B+
Kazachstan 62 34 BB stabilna BB
Macedonia 47 32 B+ negatywna BB-
Motdawia 48 43 BB negatywna BB
Serbia 45 33 B+ negatywna B+
Turkmenistan b.d. 23 C stabilna C
Ukraina 50 23 B+ stabilna B+

Uzbekistan b.d. 27 C stabilna C



