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China: een economie om rekening

mee te houden

Als tweede economie van de wereld was China de motor van het herstel van de crisis. China moet
nu evenwel op de rem trappen om de toegenomen risico’s te beteugelen. De onevenwichtigheden
die al bestonden zijn onder de oppervlakte zelfs verergerd. Daarbij kijken de Chinese autoriteiten
met argusogen naar de ontwikkelingen in het Midden-Oosten en Noord-Afrika.

Door de protesten in het Midden-Oosten en Noord-Afrika
tegen autoritaire regimes zijn de autoriteiten in China alert
op soortgelijke ontwikkelingen in eigen land. Op politiek
gebied zijn er dan ook wel degelijk overeenkomsten. Zo is
er geen sprake van democratie en slechts beperkte vrijheid
van meningsuiting. Ook corruptie komt voor. De
Communistische Partij heeft de macht en de verwachting
is dat de Communistische partij niet wordt uitgedaagd in
de komende tijd. Eind 2012 vindt er een congres plaats,
waar de opvolger van de huidige president Hu Jintao zal
worden bekendgemaakt. Naar alle waarschijnlijkheid zal dit
vice-president Xi Jinping worden. Hij werd in oktober 2010
tot vice-voorzitter van de machtige Centrale Militaire
Commissie verkozen. Daarnaast wordt verwacht dat de
huidige premier Wen Jiabao zal worden opgevolgd door de
vice-premier Li Kegiang.

Op economisch gebied zijn er wel degelijk verschillen met
het Midden-Oosten en Noord-Afrika. Het grote verschil zit
in het feit dat de levenstandaard voor een groot deel van
de Chinezen sterk is verbeterd in de afgelopen jaren. Zo
bedroeg het bruto binnenlands product (BBP) per hoofd
van de bevolking in 2000 847 dollar en wordt verwacht
dat dit in 2011 op 5017 dollar uitkomt. Dit is een verbete-
ring die weinig landen kunnen laten zien. Als we verder
terugkijken is de verbetering nog groter, in 1990 was het
BBP per hoofd van de bevolking 336 dollar. Wel zijn er
grote inkomensverschillen tussen het platteland en de
stad.

Protesten zijn er altijd geweest tegen corruptie, landontei-
geningen en milieuverontreiniging, maar deze protesten
waren vooral gericht tegen de lokale autoriteiten.
Momenteel wijzen berichten in de media erop dat de
autoriteiten willen voorkomen dat mensen zich groeperen.
Ook wordt het geven van kritiek op het internet bemoei-
lijkt. Voor de Chinese overheid is het behouden van
economische groei van belang voor politieke stabiliteit.
Het streeft een groeipercentage van 8% na dat voldoende
zou zijn voor het scheppen van voldoende werkgelegen-
heid en welvaartsgroei.

Punt van zorg is wel de hoge inflatie, en dan vooral de
hogere voedselprijzen. Hogere prijzen hebben in het
verleden tot protesten geleid. Ook hier neemt de overheid
maatregelen om de inflatie te beperken.
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Economische situatie

Met het terugdraaien van de stimuleringsmaatregelen en
een krapper monetair beleid zal de economische groei dit
jaar afnemen tot 9,0% van 10,3% in 2010. Volgend jaar
wordt een verdere groeivertraging verwacht tot 8,7%.

De bijdragen van zowel de investeringen als de export aan
de economische groei zullen afnemen. De overheid zal
door de toename van haar bestedingen aan onderwijs,
gezondheidszorg en pensioenen een stimulans geven aan
de particuliere consumptie. Het is te verwachten dat de
particuliere consumptie steeds meer zal gaan bijdragen aan
de economische groei. De overheid heeft zich als doel
gesteld de economie minder afhankelijk te laten zijn van
investeringen en export, maar het verbeteren van de
zwakke sociale voorzieningen in het land zal een langdurig
proces zijn. Niettemin wordt verwacht dat de Chinezen
meer zullen besteden. Inkomens nemen toe en de nega-
tieve reéle rente (op voornamelijk spaardeposito’s) zal de
consumptie aanmoedigen.

Vooralsnog blijft er sprake van onevenwichtigheden in de
economie. Deze zijn door het forse stimuleringsprogramma
van de overheid alleen maar sterker geworden. Zo was het
aandeel van investeringen van het BBP in 2008 41% en
dit loopt in 2011 op tot 47%. Investeringen hebben nog
steeds een dominante rol in de economie en zijn ook een
van de zwaktes van het land. Het vormt namelijk een
potentieel probleem indien deze investeringen niet
efficiént zijn aangewend. De investeringsdrift in combi-
natie met de forse kredietverlening heeft geresulteerd in
een zeepbel in de onroerendgoedsector. De overheid heeft
maatregelen genomen om de activiteiten in de onroerend-
goedsector te temperen. Naast het restrictievere monetaire
beleid zijn er maatregelen genomen zoals een verhoging
van de aanbetaling voor een eerste en tweede huis.

Volop in het nieuws is de hoge inflatie in China. In het
afgelopen jaar zijn de consumentenprijzen flink gestegen.
Was er in 2009 nog sprake van deflatie (-0,9%), in 2010 is
de inflatie uitgekomen op 3,2% en naar verwachting zal
deze oplopen tot 5,0% dit jaar. Opwaartse druk op de
consumentenprijzen komt voornamelijk vanuit de voedsel-
prijzen. Voedsel maakt een groot deel uit van de inflatie-
index (31%). Daarnaast is de verwachting dat de produ-
centenprijzen sterker zullen toenemen en tot uitdrukking
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komen in de consumentenprijzen. Hogere salarissen en
hogere grondstoffenprijzen liggen hieraan ten grondslag.
Om de inflatie te beperken heeft de overheid prijscontro-
les voor basisgoederen ingevoerd, subsidies verhoogd en
voorraden aangebroken.

Overheidsfinancién

Op het eerste gezicht zien de overheidsfinancién er goed
uit. Het tekort op de overheidsbalans in 2010 is met 1,6%
laag. Voor dit jaar wordt een tekort van 1,7% verwacht.
Overheidsbestedingen in onderwijs, gezondheidszorg en
pensioenen zullen fors toenemen in overeenstemming met
het voorgenomen overheidsprogramma.

De schulden van lokale overheden zijn niet inzichtelijk. Dit
bemoeilijkt een duidelijk beeld van de overheidsfinancién.
Lokale overheden hebben een belangrijke rol gespeeld in
het forse stimuleringspakket van 2008/2009. De kwaliteit
van deze investeringen is evenwel onduidelijk en de
investeringsvehikels van lokale autoriteiten zijn forse
schulden aangegaan. Dit zal naar verwachting tot een ver-
slechtering van de financién van lokale overheden leiden.
De Chinese bankentoezichthouder heeft aangegeven dat
de schulden van de investeringsfondsen van lokale overhe-
den medio 2010 uitkwamen op ongeveer 20% van het
BBP. Het is evenwel onduidelijk of deze schulden ten laste
zullen komen van de centrale overheid. Indien dit wel het
geval is, komt volgens kredietbeoordelaar Fitch de centrale
overheidsschuld uit op 32% tot 47% van het BBP. Op de
middellange tot lange termijn kunnen eventuele proble-
men in de bankensector en pensioenvoorzieningen tot
uiting komen in verplichtingen van de overheid.

Externe financién

De externe financién van China zijn uitstekend. Jarenlange
overschotten op zowel de lopende rekening als de kapi-
taalrekening hebben geresulteerd in omvangrijke buiten-
landse valutareserves. Als percentage van het BBP neemt
het overschot op de lopende rekening af van 5,3 in 2010
naar 4,1 dit jaar. Een sterkere toename van de importen
ligt hier eveneens aan ten grondslag. Ook voor de middel-
lange termijn wordt verwacht dat de importen sneller zul-
len stijgen door het aanwakkeren van de binnenlandse
consumptie.

De buitenlandse schuld is zeer laag. Dit jaar wordt reke-
ning gehouden met een buitenlandse schuld van 7% van
het BBP en van 22% ten opzichte van de export. De korte
schuld komt uit op 8% van de buitenlandse reserves.

Banken

De situatie in de bankensector is volop in de belangstelling
door de toenemende zorgen over de kwaliteit van de acti-
va van deze banken en de mogelijke gevolgen voor de
overheid op de middellange termijn. Chinese banken had-
den een belangrijke rol in het stimuleringsprogramma van
de overheid eind 2008 en in 2009. In vooral 2009 was de
kredietgroei fors. Bedroeg in 2008 de kredietgroei 12%, in

2009 was dit gestegen tot 31%, waarna in 2010 een toe-
name van 18% werd geboekt. Deze kredietgroei heeft
geresulteerd in een forse investeringsgroei. Een deel van
de investeringen door lokale overheden is gefinancierd
door banken. Fitch meldt dat 20% tot 25% van de lenin-
gen van de investeringsfondsen van lagere overheden, wat
overeenkomt met 5% van het BBP, door de bankentoe-
zichthouder is aangewezen als hoog betalingsrisico. In het
geval dat op deze leningen niet meer wordt betaald, zal
dit volgens Fitch ongeveer 4%-punten toevoegen aan de
huidige ratio voor slechte leningen. Onduidelijk blijft of de
centrale overheid de banken zal compenseren voor even-
tuele verliezen.

Hoewel de huidige slechteleningenportefeuille klein is,
eind juni 2010 bedroegen die 1,3% van alle uitstaande
leningen, zijn er voldoende redenen aan te nemen dat de
kwaliteit van activa op termijn zal verslechteren. Naast de
bovengenoemde kredietgroei en leningen van lokale over-
heden dragen ook de situatie in de onroerendgoedsector
en toenemende activiteiten buiten de balans om bij aan de
zorgen over de bankensector.

Fitch geeft aan dat de ratio particuliere krediet tot het
BBP eind 2010 uitkomt op ongeveer 148%. Dit is hoog
vergeleken met andere opkomende markten (gemiddeld
41%) en betekent dat risico’s in de bankensector behoor-
lijk relevant zijn voor de overheid.

De centrale bank van China, de People’s Bank of China, is
met het oog op de sterke economische groei en hoge
inflatie overgegaan tot een krapper monetair beleid. In vier
maanden tijd heeft de PBC de rente driemaal verhoogd
met 25 basispunten tot 6,06% en de depositorente tot
3%. Belangrijker in een poging de kredietgroei te tempe-
ren zijn de verhogingen in de reservevereisten van banken.
De reservevereisten zijn in de afgelopen periode vijfmaal
verhoogd. Voor grote banken komt de reservevereiste uit
op 21% en voor kleinere banken op 17,5% van de uit-
staande leningen.

Daarnaast droegen de administratieve maatregelen om de
hausse in de onroerendgoedsector tegen te gaan ook bij
aan het verminderen van bankleningen. De langetermijnle-
ningen aan consumenten (voornamelijk hypotheken) lieten
een groei zien van 48% in 2009, waarna een groei van
34% in 2010 werd opgetekend. Volgens het IIF, de inter-
nationale brancheorganisatie van banken, bedraagt deze
categorie leningen slechts 14% van de totale leningen. De
meeste bankleningen gaan naar niet-financiéle bedrijven,
waar de groei in 2010 7% was, vergeleken met 39% in
20009.

Gezien de inflatoire druk is het te verwachten dat meerde-
re renteverhogingen dit jaar plaatsvinden. Wel heeft de
centrale bank haar inflatiedoelstelling verhoogd van 3%
naar 4%. Een snellere appreciatie van de renminbi ten
opzichte van de dollar zou de inflatoire druk kunnen mati-
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gen. Hoewel er veel druk wordt uitgeoefend op de Chinese
autoriteiten, voornamelijk vanuit de VS, om de renminbi te
appreciéren, is de appreciatie tegenover de dollar matig. In
2010 apprecieerde de munt met 2,7%.

Hoewel er wel degelijk kwetsbaarheden zijn in de econo-
mie, beschikt het land over omvangrijke buitenlandse
valutareserves en een lage publieke schuld, waardoor de
Chinese overheid over een goede buffer beschikt om
schokken op te vangen. In overleg met de Staat is dan ook
besloten om in ons landenbeleid de voorwaardelijke zeker-
heidseis te laten vervallen en een openkredietbeleid te

De Chinese muur
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voeren op China. Wel is er met uitzondering van de top
vier banken een restrictief beleid van kracht ten aanzien
van de acceptatie van banken, bankgaranties en lagere

overheden.

Wilt u meer informatie over dit onderwerp, dan kunt u
contact opnemen met Afke Zeilstra, Senior Economist,
afke.zeilstra@atradius.com, tel nr 020-5532873.
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Rollepaal installeert lijn voor productie van

PVC-buizen in Brazilie

Rollepaal BV is gespecialiseerd in het ontwerp, de bouw Extruder van Rollepaal
en installatie van hoogwaardige machines waarmee
kunststof buizen gefabriceerd kunnen worden. Zo bouwt
Rollepaal complete productielijnen waarmee o.a. PVC-
buizen worden gemaakt. In de zogenaamde extruder
wordt van het poedervormige PVC-materiaal door
middel van 2 contraroterende schroeven en een samen-
spel van verhitting, hoge druk en menging het materiaal
zo bewerkt dat er een buis van gevormd kan worden.

Het materiaal wordt door de zogenaamde spuitkop
gedrukt waar het tot buis gevormd wordt en aansluitend
vindt de afkoeling plaats zodat de buis zijn uiteindelijke
vorm en vastheid krijgt.

Daarnaast ontwikkelt de onderneming ook controleappara-
tuur, koeleenheden, trekbanken, zagen en mofmachines
die ook onderdeel uitmaken van het productieproces van
kunststof buizen. Sinds 1992 is de onderneming I1SO 9001
gecertificeerd.

Rollepaal is voortgekomen uit Meerman’s Metaalwaren
Fabriek, opgericht in 1955, waar men vroeger o.a. stoelen
vervaardigde. In 1962 besloot de heer Keller, oprichter van
Wavin, het bedrijf over te nemen. Vanaf die tijd werden er
alleen nog machines vervaardigd. In de jaren tachtig werd
er reeds geéxporteerd naar vele landen in alle werelddelen:
Europa, Japan, VS, Australig, Afrika en Zuid-Amerika. Het
bedrijf maakte tot 2001 onderdeel uit van de Wavin-Groep
maar is sindsdien zelfstandig. Rollepaal BV is thans onder-
deel van de Rollepaal-Groep waartoe ook o0.a. Romit BV,
Ramix Moulds BV en RoFeedTec BV behoren. Deze bedrij-
ven zijn actief in het ontwerp, de productie en het testen
van spuitgietmatrijzen, alsmede het leveren van kleinere
componenten die benodigd zijn in het industriéle produc-
tieproces. Vandaag de dag heeft de Rollepaal-Groep meer
dan 130 werknemers in dienst en bedient wereldwijd haar
klanten.

Eén van die klanten is Amanco Brasil Ltda in Brazili€, een
onderdeel van de Mexichem Group uit Mexico. Amanco
produceert PVC-buizen en andere bouwmaterialen.
Amanco is niet alleen actief in Brazilié, maar in totaal in 29
landen en is daarmee de belangrijkste speler op het gebied
van het produceren van PVC-buizen. Na eerdere succes-
volle leveringen van Rollepaal, besloot Amanco nu bij een
grotere order Rollepaal wederom te selecteren. Rollepaal is
in staat om de productielijn in een tijdsbestek van 8 maan-
den op te leveren in één van de productielocaties van de
koper in Brazilié. Bij het in werking treden van de export-
overeenkomst is er 15% van de contractprijs aanbetaald.
De resterende 85% zal betaald worden uit een leveran-
cierskrediet van Rollepaal. Zij heeft Atradius benaderd om
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dit krediet af te dekken. Er wordt betaald met 8 halfjaar-
lijkse wissels die door de koper geaccepteerd zijn. Na
levering van de productielijn — getuige een acceptatie
protocol zonder voorbehouden — zal Rollepaal de wissels
disconteren bij haar bank. Atradius heeft toegezegd om
een Directe Garantie af te geven aan de disconterende
bank, in dit geval ING Bank, zodra er geleverd is. Hierdoor
is ING Bank in staat de wissels te disconteren zonder
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regres te houden op Rollepaal. Zo ontvangt Rollepaal
direct na levering betaling en geniet de afnemer van een
gespreide afbetaling gedurende 4 jaar.

Wilt u meer informatie over dit onderwerp, dan kunt u
contact opnemen met Taco Glastra, Underwriter/Regional
Specialist North and South America op telnr. 020-553 2574
of per e-mail: taco.glastra@atradius.com.
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Turkije: een markt vol dynamiek

Zoals aangegeven in onze vorige uitgave van Creditnotes, belichten wij hierbij Turkije. Het is één
van de Civets-landen, een groep van opkomende markten met groeipotentieel, bestaande uit
Colombia, Indonesié, Vietnam, Egypte, Turkije en Zuid-Afrika, maar was in het artikel van februari
over de Civets-landen onbesproken gebleven.

Op de brug tussen Azié en Europa is Turkije een steeds
belangrijker speler in het internationale politieke en econo-
mische krachtenveld. Na een pas op de plaats in 2008 en
2009 toen de Turkse economie volop werd getroffen door
de wereldrecessie, is van een zeer krachtige opleving spra-
ke. In 2010 groeide de economie met bijna 9%. Het waren
vooral de binnenlandse bestedingen die aan dit succes bij-
droegen. De particuliere consumptie nam met 6,6% toe, de

bedrijfsinvesteringen met maar liefst 30%. Geen wonder
dat de Turkse invoer een expansie met 20% liet registreren,
een overtuigend bewijs van de grote economische dyna-
miek van het land. Maar ook een teken van de grote ener-
gie-afhankelijkheid van Turkije. De hogere olieprijs op de
wereldmarkt was ongunstig voor de handelsbalans: iedere
verhoging met 10 dollar van de olieprijs “kost” Turkije een
groter handelstekort van 0,5% BBP (bruto binnenlands
product).

=
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Bovendien hield de export van Turkse goederen en
diensten geen gelijke tred met de toename van de invoer.
De regio Midden-Oosten/Noord-Afrika neemt 25% af van
Turkijes export, zodat de politieke omwenteling in deze
landen de buitenlandse afzet parten speelde. Daar kon
extra toerisme naar Turkije door de politieke spanningen in
de regio niet tegenop.

Het directe gevolg van deze onevenwichtige economische
groei is derhalve een snel gestegen tekort op de lopende
rekening van de betalingsbalans: van 2,3% BBP in 2009
via 6,6% BBP in 2010 naar ca. 8,5% BBP dit jaar.

Dit fenomeen is overigens niet bijzonder voor Turkije:
iedere keer als de economie aantrekt, verslechteren de
externe financién in rap tempo. Maar gelukkig zijn de
tijden dat Turkije hierdoor in betalingsproblemen geraakte
al lang voorbij. Weliswaar heeft het land een betrekkelijk

hoge buitenlandse schuld (40% BBP, 176% export goede-
ren en diensten) en jaarlijks terugkerende schuldendienst
(rente en aflossing over die schuld), toch is Turkije
inmiddels een gewaardeerde internationale debiteur gewor-
den die met het grootste gemak en relatief gunstige voor-
waarden leent op de internationale financiéle markten.
Zodoende is het land zelfs een aantrekkelijke bestemming
geworden voor het korte kapitaalverkeer dat snel van een
hoog rendement en een laag risico wil profiteren. Deze
kapitaalinstroom geeft de Turkse Centrale Bank echter pro-
blemen bij het bestrijden van de inflatie die met ruim 5%
op jaarbasis te hoog is. Een stijging van de rente, zeer
gewenst om de hoogconjunctuur af te remmen, zou nog
meer kapitaal aantrekken en de wisselkoers van de lira ver-
der versterken, ten nadele van de toch al niet florissante
Turkse uitvoer en concurrentiepositie. Het monetaire
instrumentarium is daarom uitgebreid met extra reserves
die het commerciéle bankwezen moet aanhouden, om als
tegenwicht te dienen tegen de voortzetting van het ruime
monetaire beleid met een relatief lage rente.

Ook in politiek opzicht is er geen reden om bezorgd te zijn
over de kredietwaardigheid van Turkije op de langere
termijn. In juni 20117 waren er algemene verkiezingen,
waarij de regerende AK-partij van minister-president
Erdogan aan de macht is gebleven. Maar inmiddels zijn ook
de tijden dat verkiezingen in Turkije met de nodige
bezorgdheid door de financiéle markten werden gadege-
slagen voorbij.

Met zo’'n dynamische economie als de Turkse moeten er
voor Nederlandse exporteurs kansen zijn om deze markt te
betreden of de omzet uit te breiden. Wat dit betreft liggen
er mogelijkheden bij het recentelijk geprivatiseerde elektri-
citeitsnet en het binnenkort te privatiseren spoorvervoer,
alsmede in de glastuinbouw en de medische apparatuur. In
elk geval is er in 2010 al volop geprofiteerd van de Turkse
hoogconjunctuur: met € 4,5 mrd lag de Nederlandse uit-
voer naar het land ruim 30% hoger dan in het jaar daar-
voor. Maar gelet op de grote investeringsanimo in het
bedrijfsleven moet er voor Nederlandse kapitaalgoederen-
exporteurs toch nog meer terrein braak liggen.

Kerncijfers Turkije

2009 2010 2011 2012
Reéle BBP-groei (% pj) -48 89 65 53
Inflatie (% pj) 6,3 86 57 61

Deviezenreserves (mnd invoer) 6,0 53 44 4,6

Buitenlandse schuld (% BBP) 39 45 39 40

Wilt u meer informatie over dit onderwerp, dan kunt u
contact opnemen met Paul Burger, Senior Economist,
paul.burger@atradius.com, tel nr 020-553 2332.

Fatih Sultan Mehmet-brug over de Bosporus in Istanboel
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Flexibilisering landenbeleid

Al geruime tijd zijn er mogelijkheden voor de verzekering van transacties op landen waarop regulier
geen dekkingsmogelijkheden zijn. Het gaat dan om aanvullende faciliteiten zoals de Structured
Insurance facility (SIF) of de verzekering in aanvulling op een schenking, hetzij van ORIO, hetzij
van een andere organisatie. Onder de SIF-faciliteit moet het altijd gaan om particuliere afnemers en
moeten er aanvullende risicomitigerende maatregelen afgesproken zijn. Het gaat dan natuurlijk om
die maatregelen die het mogelijk maken om zich te ontrekken aan de risico’s die de oorzaak waren

om regulier dicht te gaan op dat land.

Bij ORIO of een andere donor verlangen wij in aanvulling
op een schenking altijd een overheidsgarantie.

Sommige exporteurs ondervonden soms problemen om
aan die zekerheidseisen te voldoen. Ook bij landen waar
de reguliere kredietverzekering namens de overheid
mogelijk was, konden exporteurs niet altijd voldoen aan de
(on)voorwaardelijke zekerheidseis. Het ging in die gevallen
meestal om kleine afnemers die weinig eigen vermogen
hadden, maar wel in staat waren om met de aangekochte
kapitaalgoederen genoeg te verdienen om de financiering
terug te betalen.

Om ook die transacties mogelijk te maken en de expor-
teurs verder tegemoet te komen, is onlangs besloten tot
een verdere flexibilisering van het landenbeleid. Het
betreft de volgende punten:

1. In geval van additionele zekerheidseisen bij de SIF of
een (on)voorwaardelijke zekerheidseis bij het reguliere
landenbeleid biedt een uitwinbare hypotheek met
een terugkoopgarantie mogelijkheden om tot een
acceptabel risico te komen;

2. Voor dergelijke transacties geldt dan een transactie-
limiet van EUR 15 min.;

3. Afhankelijk van het land en de transactie zijn er —
naast de hypotheek met terugkoopgarantie — additio-
nele zekerheden en informatie nodig in de vorm van
bijvoorbeeld een verhoogde aanbetaling, cashflow-
analyse, verpande rekening of verpanding van afname-
contracten;

4. Zijn die additionele zekerheden er niet, dan kan de
transactie met alleen de hypotheek en de terugkoop-
verklaring wel doorgaan, maar geldt een maximaal
gedekt percentage van 90%.

Tenslotte moet natuurlijk het debiteurenrisico als geheel
acceptabel zijn.

Wij verwachten dat dit een nuttige uitbreiding inhoudt van
de al bestaande verzekeringsmogelijkheden. De regeling is
generiek en beperkt zich niet tot een bepaalde sector. Wij
verwachten echter dat vooral voor de transportsector dit
een nuttige uitbreiding zal zijn.

Wilt u meer informatie over dit onderwerp, dan kunt u
contact opnemen met Bert de Jongh, Senior International
Affairs & Insurance Specialist, bert.de.jongh@atradius.com
tel nr 020-553 2084.
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Laatste nieuws

Landenbeleid Oekraine

Atradius heeft kort geleden in overleg met de Staat
het dekkingsbeleid op Oekraine verruimd. Voortaan
geldt voor het zakendoen met afnemers in dit land de
voorwaardelijke zekerheidseis in plaats van een
onvoorwaardelijke zekerheidseis. Dit betekent in de
praktijk dat nu nog slecht voor sommige debiteuren
een extra zekerheid wordt gevraagd in de vorm van
een onherroepelijk accreditief, een bankgarantie of
een centrale overheidsgarantie. Het gaat dan om
bepaalde debiteuren die te kampen hebben met een
abnormaal hoog betalingsrisico. In het geval van
Oekraine kan dit zijn door een zware recessie (zoals
die van 2009), een weinig transparante privatisering
of een gebrek aan voldoende informatie met betrek-
king tot de kredietwaardigheid van de afnemer.

Jaaroverzicht Atradius Dutch State Business 2010
Het jaaroverzicht van Atradius Dutch State Business
staat op onze website en kan daar gedownload
worden. Dit jaar hebben we ervoor gekozen om het
jaaroverzicht alleen nog digitaal te publiceren.

Personeelswijzigingen

Thomas Keijzer, milieu- en sociaal adviseur, zal Dutch
State Business per 1 juli verlaten. Hij treedt in dienst
bij Deltares in Utrecht.
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Atradius Dutch State Business verzekert in samenwerking met de Nederlandse Staat
betalingsrisico’s verbonden aan transacties van ondernemingen met buitenlandse
afnemers. Voor inlichtingen over het landenbeleid kunt u zich wenden tot Jan
Hoens, Afdeling Economic Research, Postbus 8982, 1006 JD Amsterdam, telefoon
020 553 2709; telefax 020 553 2087 of

email jan.hoens@atradius.com, of tot uw accountmanager.

U kunt ook kijken op www.atradiusdutchstatebusiness.nl

Deze informatie bevat slechts algemene richtlijnen over het Atradius Dutch State
Business landenbeleid in een gecomprimeerde vorm en is met de grootste zorgvul-
digheid samengesteld. Het is mogelijk dat er veranderingen hebben plaatsgevonden
na publicatie. Atradius Dutch State Business aanvaardt geen enkele aansprakelijk-
heid voor eventuele fouten. Onze aansprakelijkheid beperkt zich tot de verplichtin-
gen die voortvloeien uit onze verzekeringspolissen.

Middellang landenbeleid
Het beleid is van toepassing op bij de Nederlandse Staat herverzekerde
&éntransactiepolissen met een krediettermijn van langer dan 12 maanden, alsmede

contante aannemingswerken met een uitvoeringsduur langer dan 12 maanden. In
geval van verzekering van middellang krediet geldt een landenplafond. Het landen-
plafond is het theoretisch maximum dat de Staat in dekking wil nemen op een land.
In praktijk kunnen er allerlei specifieke omstandigheden zijn waarom besloten wordt
om dit landenplafond niet volledig op te vullen. Zo geldt voor ieder land waarvoor
een landenplafond is vastgesteld een signaleringsplafond. Zodra het obligo op een
land het signaleringsplafond bereikt, wordt samen met de Nederlandse Staat bezien
of en hoe het landenplafond verder opgevuld kan worden. Ook wordt aangegeven
welk gedeelte van het landenplafond reeds benut is (exclusief in behandeling zijn-
de aanvragen). Tevens zijn de middellange landenklassen vermeld voor het politieke
risico, van O (zeer goed) tot en met 7 (slecht). De landenklasse is medebepalend
voor de hoogte van de middellange premie en de hoogte van het landenplafond. Op
landen voorzien van een (*) is sinds de datum van de voorafgaande publicatie van
dit overzicht het beleid opnieuw vastgesteld. Dit hoeft niet noodzakelijkerwijs te
betekenen dat het beleid dan is gewijzigd.

Nadere informatie en uitleg van begrippen kunt u vinden op
www.atradiusdutchstatebusiness.nl

Legenda

1. Geen beperkingen

Het maximaal gedekte percentage bedraagt 95 voor commerciéle en 98 voor politieke risico’s.
In principe worden geen aanvullende zekerheden verlangd.

2. Voorwaardelijke zekerheidseis

Uitgangspunt is dat een zekerheidseis wordt verlangd — onherroepelijk accreditief (ILC), bank-
garantie danwel overheidsgarantie. Indien uit zeer goede recente informatie blijkt dat het om
een financieel sterke debiteur gaat, kan mogelijk ontheffing van de zekerheidseis worden ver-
leend.

3. Onvoorwaardelijke zekerheidseis

Onherroepelijk accreditief (ILC), bankgarantie danwel overheidsgarantie. Hiervan wordt niet
afgeweken. De precieze invulling van deze voorwaarde staat per land vermeld op
www.atradiusdutchstatebusiness.nl

4. Van geval tot geval beoordeling

ledere transactie wordt per geval door Atradius Dutch State Business op verzekeringsmogelijk-
heid beoordeeld.

5. Speciale faciliteiten

Onder de reguliere exportkredietverzekeringsfaciliteit is geen dekking mogelijk. Onder specia-
le faciliteiten, zoals ORIO en SIF, zijn onder strikte condities dekkingsmogelijkheden beschik-
baar. Ook voor kortlopende contante zaken zijn uitzonderingen mogelijk.

6. Geen dekking

Voor kortlopende contante zaken zijn uitzonderingen mogeljk.

Restricties

a. gereduceerd gedekt percentage

b verlengde wachttermijn

c. speciale voorwaarden, raadpleeg uw accountmanager

d. dekking opgeschort

da dekkingsadviessituatie

tc tekenclausule

Definities

Absoluut landenplafond

Het absolute landenplafond is het harde plafond dat de maximale exposure aangeeft voor een
land. Dit absolute plafond mag in principe niet worden overschreden, tenzij door de Minister
van Financién in overleg met de Staatssecretaris van Economische Zaken wordt besloten dat
dit wel is toegestaan. In dat laatste geval zal een premieopslag van 10% van de landencompo-
nent kredietrisicopremie in rekening worden gebracht.

Signaleringsplafonds

Wanneer door de acceptatie van een zaak het signaleringsplafond * wordt overschreden zal het
landenbeleid opnieuw worden bezien. De Minister van Financién besluit, na advisering van de
Commissie Advisering Risicobeheer**, tegen welke voorwaarden resterende capaciteit kan
worden geboden. In geval van aanhoudende grote politieke en/of economische risico’s kan
worden besloten deze capaciteit niet te bieden. Andersom kan bij ongewijzigde of verbeterde
omstandigheden capaciteit tegen de reeds geldende voorwaarden worden geboden.

Dekkingsadviessituatie

Een dekkingsadviessituatie ontstaat door capaciteitsgebrek op een bepaald land. Een dek-
kingsadvies is geen verplichting voor de staat om een verzekering af te geven. Het is alleen een
verzekeringstechnische beoordeling van een transactie. Indien op een later tijdstip weer ruim-
te ontstaat, zal de transactie opnieuw beoordeeld worden tegen de dan geldende voorwaarden,
voordat eventueel een polis zal worden uitgereikt.

Tekenclausule

Een tekenclausule bij een nog niet getekend contract houdt in dat de verzekerde het contract
niet mag tekenen voordat schriftelijke goedkeuring van Atradius Dutch State Business is ver-
kregen. Een tekenclausule bij een getekend contract dat nog niet in werking is getreden en

waarvoor een handeling van de verzekerde noodzakelijk is, houdt in dat deze handeling niet
mag worden verricht dan na schriftelijke goedkeuring van Atradius Dutch State Business.

DSA/DSF

Nederland onderschrijft de IMF/Wereldbank uitgangspunten ten aanzien van de schuldhoud-
baarheid van ontwikkelingslanden (Debt Sustainability Analysis, Debt Sustainability Framework).
Dit betekent dat overheidskopers in deze landen slechts onder beperkende voorwaarden (de
“concessionaliteitseis” en “good governance”-toets) nieuwe schulden mogen aangaan. In de
kolom DSA/DSF is aangegeven hoe groot deze concessionaliteit dient te zijn indien het niet-
schenkingsdeel verzekerbaar is. Neem voor alle zaken waar de kolom DSA/DSF gevuld is contact
op met uw accountmanager, want er zijn uitzonderingen op de concessionaliteitseis mogelijk.

Structured Insurance Facility (SIF)

Indien de reguliere EKV geen dekkingsmogelijkheden biedt op een land, kan onder strikte
voorwaarden gebruik gemaakt worden van de Structured Insurance Facility (SIF). Hierbij
worden transacties op particuliere kopers en particuliere banken dusdanig gestructureerd dat
zij zich kunnen onttrekken aan de risico’s die aanleiding zijn om geen reguliere EKV te kunnen
bieden. Voorwaarden: Totaal limiet faciliteit 200 min euro, limiet van 30 min euro per land en
transactielimiet van 15 min euro.

Ja: part. kopers/banken in beginsel mogelijk
Ja*: mits part. kopers/banken deviezen genererend

*  Relevant voor het bepalen van de overschrijding is het maximum-schade bedrag, niet het contractbedrag
** De leden van de deze commissie zijn vertegenwoordigers van het Ministerie van Financién, Atradius Dutch State
Business, het Ministerie van Economische Zaken en het Ministerie van Buitenlandse Zaken.

LAND beleid restricties landen landenplafond  signalerings- benut DSA/DSF SIF
klasse (min euro) plafond (min euro)
(min euro) per 31-5-2011
Afghanistan 6 7
Albanié 3 6 1000 100 15
Algerije 2,3 3 1500 1150 0
Andorra 4 0
Angola* 3,
contante zaken olie/gas: 2 6 1000 400 142
Anguilla 4 6
Antigua en Barbuda 5 6 30 30 6 Ja
Argentinié* 4, alleen part. kopers 7 1000 100 0
Armenié 5 6 80 30 J,30% Ja
Aruba 1 4 85 65 5
Australié 1 0
Azerbeidzjan 2 5 1000 250 55
Azoren 1 0
Bahama’s 1 3 500 125 94
Bahrein 4 4 1500 500 0
Bangladesh 2 6 1000 150 0
Barbados 1 4 500 50 29
Belgié 1 0
Belize 5 6 Ja
Benin 5 6 80 30 22 J, 35% Ja
Bermuda 4 2
Bhoutan 4 6 500 100 0
Boeroendi 6 7
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LAND beleid restricties landen landenplafond  signalerings- benut DSA/DSF SIF
klasse (min euro) plafond (min euro)
(mIn euro) per 31-5-2011

Bolivia 5 6 Ja
Bosnié-Herzegowina 5 7 80 30 11 ja
Botswana 1 3 1500 250 0
Brazilié 1 3 2000 1500 94
Brits Ter. Indische Oceaan 4 0
Brunei 1 2 500 200 0
Bulgarije 2 4 1500 500 1
Burkina Faso 5 7 80 30 J,35% Ja
Cambodija 5 6 30 30 Ja
Canada 1 0
Canarische Eilanden 1 0
Centraal Afrikaanse Rep 6 7
Chili 1 2 2000 1500 2
China* 1 b(ém) 2 2000 1500 224
Christmas Eiland 1 1
Cocos (Keeling) Eilanden 1 1
Colombia 2 4 1500 1150 9
Comoro Eilanden 6 7
Congo Kinshasa 6 7
Congo Brazzaville 6 7 15
Cook Eilanden 4 50 10 0 Ja
Costa Rica 2 3 1500 600 0
Cuba 6 7
Curagao 1 100 75
Cyprus 1 C 0 2000 500 449
Denemarken 1 0
Djibouti 1 6 500 50 21
Dominica 5 7 30 30 Ja
Dominicaanse Republiek 3 5 1000 150 10
Duitsland 1 0
Ecuador 5 7 30 30 Ja*
Egypte 4 b(9m), ¢ 4 1500 1150 14
El Salvador 2 4 1500 450 38
Equatoriaal Guinee 5 7 30 30 Ja
Eritrea 5 7 80 30 J,35% Ja*
Estland 2 4 1500 350 0
Ethiopié 5 7 80 30 J,35% Ja*
Falkland Eilanden 4 3
Faroér Eilanden 1 0
Fidzji Eilanden 6 7
Filippijnen 2 4 1500 150 10
Finland 1 0
Frankrijk 1 0
Frans Polynesié 4 1
Gabon 2 6 1000 100 0
Gambia 6 7 18
Georgié 5 6 80 30 9 J,35% Ja
Ghana 4 6 400 100 306 J, 35%
Gibraltar 4 1
Goeam 1 0
Grenada 5 6 80 30 2 J, 35% Ja
Griekenland 1 0
Groenland 1 0
Groot Brittannié 1 0
Guadeloupe 1 0
Guatemala 3 5 1000 200 0
Guernsey 1 0
Guinee 6 7 80 30
Guinee Bissau 6 7
Guyana 5 7 Ja
Guyana Frans 1 0
Haiti 6 7
Honduras 3 6 1000 100 7
Hongarije 2,3 4 1500 500 0
Hongkong 1 1 2000 1500 0
lerland 1 0
India* 1 b(ém) 3 2000 1500 40
Indonesié 2 da 4 1500 896
Irak 3,4 uitsluitend

contante zaken 7 1000 200 106
Iran 6 6 231
Israél 1 3 2000 1500 9
Italié 1 0
Ivoorkust 6 7
Jamaica 6 6
Japan 1 0
Jemen 6 7
Jersey 1 0
Jordanié 3 0 1000 750 0
Kaaiman Eilanden 4 2
Kaap Verdié 5 5 Ja
Kameroen 5 6 80 30 10 J,35% Ja
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Legenda
1. Geen beperkingen Restricties

Het maximaal gedekte percentage bedraagt 95 voor commerciéle en 98 voor politieke a gereduceerd gedekt percentage

risico’s. In principe worden geen aanvullende zekerheden verlangd. b verlengde wachttermijn

c. speciale voorwaarden, raadpleeg uw accountmanager

2. Voorwaardelijke zekerheidseis d. dekking opgeschort

Uitgangspunt is dat een zekerheidseis wordt verlangd — onherroepelijk accreditief (ILC), da dekkingsadviessituatie

bankgarantie danwel overheidsgarantie. Indien uit zeer goede recente informatie blijkt tc tekenclausule

dat het om een financieel sterke debiteur gaat, kan mogelijk ontheffing van de zeker-

heidseis worden verleend.
3. Onvoorwaardelijke zekerheidseis

Onherroepelijk accreditief (ILC), bankgarantie danwel overheidsgarantie. Hiervan wordt

niet afgeweken. De precieze invulling van deze voorwaarde staat per land vermeld op

www.atradius.com/nl/dutchstatebusiness
4. Van geval tot geval beoordeling

ledere transactie wordt per geval door Atradius Dutch State Business op verzekerings-

mogelijkheid beoordeeld.
5. Speciale faciliteiten

Onder de reguliere exportkredietverzekeringsfaciliteit is geen dekking mogelijk. Onder

speciale faciliteiten, zoals ORIO en SIF, zijn onder strikte condities dekkingsmogelijk-

heden beschikbaar.
6. Geen dekking

Voor kortlopende contante zaken zijn uitzonderingen mogelijk.
LAND beleid restricties landen landenplafond  signalerings- benut DSA/DSF SIF

klasse (mln euro) plafond (min euro)
(mIn euro) per 31-5-2011

Kazachstan 3; olie gas: 2 5 1000 750 17
Kenia 3 6 150 97 J, 35%
Kirgizié 6 7
Kiribati 4 50 10 0
Koeweit 1 2 2000 1500 29
Kosovo 5 7 80 30 Ja*
Kroatié 3 5 1000 500 0
Laos 5 7 30 30 Ja*
Lesotho 5 5 80 30 J, 35% Ja
Letland 3 5 1000 350 0
Libanon 3,4 max36mnd 7 500 150 0
Liberia 6 7
Libié* d 7
Liechtenstein 4 0
Litouwen 3 4 1500 350 0
Luxemburg 1 0
Maagden Eilanden (Brits)* 4 2 50 25 9
Maagden Eilanden (U.S.A.) 4 0
Macau 1 2 2000 150 0
Macedonié (fyrom) 2 5 1000 150 24
Madagascar 6 6 12
Madeira 1 0
Malawi 5 7 80 30 J, 35% Ja*
Malediven 6 7 43
Maleisié 2 2 2000 1500 27
Mali 2 6 1000 100 6 J, 35%
Malta 1 0 2000 450 0
Man 1 0
Marokko 1 3 1500 1150 850
Marokko Spaans (Ceuta/Melilla) 1 0
Marshall Eilanden 4 50 10 0
Martinique 1 0
Mauretanié 5 7 30 30 2 Ja*
Mauritius 1 3 1500 250 0
Mayotte 4 1
Mexico 1 3 2000 1500 590
Micronesié 4 50 10 0
Moldavié 5 7 80 30 J, 35% Ja
Monaco 4 0
Mongolié 2 5 500 50 0 J, 35%
Montenegro 5 6 80 30 Ja
Montserrat 5 7 30 30 Ja
Mozambique 5 6 80 30 14 J, 35% Ja
Myanmar (Birma) 6 7
Namibié 1 3 1500 150 0
Nauru 4 50 10 0
Nepal* 5 7 30 30 Ja
Nicaragua 5 7 80 30 J, 35% Ja*
Nieuw Caledonié 4 1
Nieuw Zeeland 1 0
Niger 5 7 J, 35% Ja
Nigeria 3 contante zaken olie/gas: 2 6 1000 200 24
Niue 4 50 10 0 Ja
Noord-Korea 6 7
Noordelijke Marianen 4 0
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LAND beleid restricties landen landenplafond  signalerings- benut DSA/DSF SIF
klasse (min euro) plafond (min euro)
(mIn euro) per 31-5-2011
Noorwegen 1 0
Norfolk eiland 1 1
Oeganda 5 7 80 30 J, 35% Ja
Oekraine 3 7 1000 400 207 Ja
Oezbekistan 3 6 1000 100 18
Oman 1 2 2000 1500 855
QOost-Timor 5 7 40 10 J,35% Ja
Oostenrijk 1 0
Pakistan 5 7 30 30 34 Ja
Palau 4 50 10 0
Panama 2 3 1500 450 37
Papoea Nieuw Guinea 2 5 1000 75 0
Paraguay 3 5 1000 100 0 Ja
Peru 2 3 1500 1150 1
Pitcairn Eiland 4 2
Polen 2 2 2000 1500 161
Porto Rico 1 0
Portugal 1 0
Qatar 1 2 2000 1100 126
Réunion 1 0
Roemenié 2 4 1500 500 5
Rusland* 2 3 2000 1000 422
Rwanda 5 7 55 25 14 J, 50% Ja
Salomons Eilanden 6 7
Samoa-Amerikaans 1 0
Samoa Eilanden 4 50 10 0 Ja
San Marino 4 1
Saoedi Arabié 2 b(ém) 2 2000 1500 132
Sad Tomé en Principe 5 7 40 10 J, 50% Ja
Senegal 2 b(6m) 6 1000 150 0 J, 35%
Servié 3 6 1000 100 45
Seychellen 5 7 30 30 Ja*
Sierra Leone 5 7 80 30
Singapore 1 0 2000 1500 45
Slovenié 1 0 2000 1050 0
Slowakije 2 0 2000 1500 0
Soedan 6 7
Somalié 6 7
Spanje 1 0
Spitsbergen 1 0
Sri Lanka 3,4 da 6 250 224
St. Helena 4 3
St. Kitts-Nevis 5 7 30 30 Ja
St. Lucia 4 6 500 25 0
St. Maarten 1 25 20
St. Pierre et Miquelon 4 1
St. Vincent en de Grenadinen 5 6 30 30 Ja
Suriname 5 7 30 30 21 Ja
Swaziland 1 6 500 50 0
Syrié* d
Tadzjikistan 6 7
Taiwan 1 1 2000 1500
Tanzania 3 [« 6 1000 100 15 J,35%
Thailand 2 3 2000 1500
Togo 6 7
Tokelau 1 2
Tonga Eilanden 6 7
Trinidad en Tobago 1 2 2000 1000 3
Tsjaad 6 7
Tsjechié 2 0 2000 1500 0
Tunesié 4 c 3 1500 1150 1
Turkije 2 4 1500 1150 202
Turkmenistan 5 6 30 30 Ja
Turks en Caicos Eilanden 4 3
Tuvalu 4 50 10 0
Uruguay 3 4 1500 100 0
VAE c 3 1500 1150 747
Vanuaatu 4 50 10 0
Vaticaanstad 4 0
Venezuela 6 7
Verenigde Staten 1 0
Vietnam 3 5 1500 1766
Wallis en Futuna 4 1
Westelijke Sahara 6 7
Witrusland* d 7
1Jsland d 7 30 30
Zambia 5 6 80 30 J, 35% Ja*
Zimbabwe 6 7
Zuid Afrika 1 3 1500 1150 81
Zuid Korea 2 0 2000 1500 1
Zweden 1 0
Zwitserland 1 0
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