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„DOBRY PROJEKT“
ubezpieczenia eksportowe 
dla dóbr kapita∏owych i us∏ug

Misjà Korporacji Ubezpieczeƒ Kredytów
Eksportowych, Spó∏ka Akcyjna jest tworzenie
warunków kredytowych sprzyjajàcych pro-
mocji polskiego eksportu i wzmacnianie
pozycji polskich eksporterów oraz ich
towarów i us∏ug na rynku mi´dzynarodowym



Dobry projekt eksportowy powinien spe∏niaç
co najmniej dwa warunki: byç mo˝liwym do
realizacji oraz przynieÊç korzyÊci zarówno eks-
porterowi jak i importerowi. Eksporter przygo-
tuje ofert´, która spe∏ni oczekiwania odbiorcy
oraz przyniesie pewny zysk. Dobry projekt nie
opiera si´ jednak wy∏àcznie na jakoÊci ekspor-
towanych dóbr.

Do rzadkoÊci nale˝à transakcje eksportowe
dóbr kapita∏owych i us∏ug, w ramach których
ca∏kowita zap∏ata za dostawy nast´puje w for-
mie gotówkowej. Ze wzgl´du na stosunkowo
wysokà wartoÊç dostaw importer b´dzie prefe-
rowa∏ projekty realizowane na warunkach kre-
dytowych,  pozwalajàcych roz∏o˝yç zap∏at´ za
dostawy na kilka lat.
Najbardziej tradycyjnà formà kredytowania
kontrahenta zagranicznego jest kredyt dostaw-
cy czyli kredyt kupiecki udzielany przez eks-
portera, który godzi si´ na odroczenie zap∏aty
za dostarczony towar lub zrealizowanà us∏ug´. 

Eksporter nie zawsze jest w stanie udzieliç kre-
dytu, który nie tylko narazi go na ryzyko utraty
nale˝noÊci eksportowych ale równie˝ pozbawi
cz´Êci Êrodków finansowych i ograniczy p∏yn-
noÊç na wiele lat. Finansowanie kontraktu eks-
portowego mo˝e byç zapewnione przez banki
lub instytucje finansowe udzielajàce kredytu
bezpoÊrednio kontrahentowi zagranicznemu,
jednak pod warunkiem minimalizacji ryzyka
nieotrzymania sp∏at kredytu.
Formu∏a finansowania kontraktu eksportowego
kredytem dla nabywcy, udzielanym przez bank

lub instytucj´ finansujàcà, ubezpieczonym
przez KUKE S.A. zapewnia importerowi ko-
rzystne warunki kredytowania, a eksporterowi
umo˝liwia uzyskanie zap∏aty z momentem zre-
alizowania dostaw.
W przypadku ubezpieczenia zarówno kredytu
dostawcy, jak i kredytu dla nabywcy ryzyko
nieotrzymania p∏atnoÊci ze strony kontra-
henta zagranicznego przejmuje KUKE S.A.
Równie˝ w sytuacji ograniczonej wiarygodno-
Êci kredytowej odbiorcy zagranicznego trans-
akcja eksportowa mo˝e byç bezpiecznie zreali-
zowana, je˝eli strony zrealizujà projekt w for-
mule „Project Finance“.

W ramach gwarantowanych przez Skarb Paƒ-
stwa ubezpieczeƒ eksportowych przygotowali-
Êmy ofert´ adresowanà przede wszystkim do
przedsi´biorstw sektora stoczniowego, firm
wykonujàcych us∏ugi budowlano-monta˝owe
za granicà, przedsi´biorstw specjalizujàcych si´
w realizacji kompletnych obiektów przemys∏o-
wych, eksporterów maszyn i urzàdzeƒ, sprz´tu
lotniczego i sprz´tu transportowo-komunika-
cyjnego, a tak˝e krajowych lub zagranicznych
banków, które udost´pniajà nabywcom pol-
skich towarów i us∏ug kredyty o okresie sp∏aty
od 2 do 15 lat w zale˝noÊci od rodzaju realizo-
wanego projektu eksportowego, kierunku eks-
portu oraz wartoÊci kontraktu eksportowego.
Ubezpieczane kontrakty eksportowe powinny
przewidywaç zaliczk´ w wysokoÊci przynaj-
mniej 15% wartoÊci kontraktu eksportowego.
WartoÊç wymaganej zaliczki mo˝e si´ ró˝niç
w zale˝noÊci od specyfiki sektora. 

I

II

Realizacja kontraktu oraz jego finansowanie
w formie kredytu dostawcy, udzielanego
przez eksportera odbiorcy zagranicznemu mo-
˝e si´ wiàzaç ze znacznym ryzykiem. Eksporter
jest nara˝ony na ryzyko produkcji, tj. ryzyko

braku zwrotu kosztów, które poniós∏ w zwiàz-
ku z zawarciem kontraktu i jego przygotowa-
niem, jeÊli realizacja kontraktu zosta∏a wstrzy-
mana z przyczyn le˝àcych po stronie importe-
ra. Dostawca ponosi równie˝ ryzyko kredytu tj.

Jak zminimalizowaç ryzyko eksportera?

Dlaczego warto skorzystaç z ubezpieczenia eksportowego?
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ryzyko braku wp∏ywu nale˝noÊci za dostawy
ju˝ zrealizowane.
KUKE S.A. stwarza eksportowi mo˝liwoÊç
ubezpieczenia ryzyka kredytu bàdê ubezpie-
czenie tego ryzyka wraz z ryzykiem produkcji.
Podstawà realizacji dostaw finansowanych
w formie kredytu dostawcy jest zawarcie kon-
traktu eksportowego przez polskiego dostawc´
z zagranicznym odbiorcà (1). Kontrakt ekspor-
towy zawiera zarówno postanowienia dotyczà-
ce dostaw jak i warunków na jakich eksporter
udziela importerowi kredyt. Ochronà ubezpie-
czeniowà KUKE S.A. mo˝e zostaç obj´te za-
równo ryzyko produkcji eksportera jak i ryzyko
kredytu wynikajàce z kontraktu eksportowego

(2). Z chwilà dostawy dóbr i/lub realizacji us∏ug
eksporter udziela kontrahentowi zagraniczne-
mu kredytu w postaci odroczonej p∏atnoÊci (3)
.
Sp∏ata kredytu nast´puje w terminach i na wa-
runkach okreÊlonych w kontrakcie eksporto-
wym. (4). JeÊli wystàpi∏o zdarzenie wywo∏ujàce
szkod´ okreÊlone w umowie ubezpieczenia,
a podj´te przez ubezpieczajàcego dzia∏ania
zmierzajàce do odzyskania nale˝noÊci, nie
przynoszà rezultatu, Korporacja wyp∏aca od-
szkodowanie (5). W przypadku ubezpieczenia
ryzyka produkcji mo˝e si´ ono urzeczywistniç
na wczeÊniejszym etapie, tzn. przed rozpocz´-
ciem dostaw.

W wielu przypadkach eksporter decyduje si´
zaciàgnàç w swoim banku w okresie realizacji
kontraktu kredyt refinansowy. Zabezpiecze-
niem sp∏aty takiego kredytu mo˝e byç cesja
praw z umowy ubezpieczenia kredytu do-
stawcy dokonana przez eksportera na rzecz te-
go banku. W nast´pstwie tej operacji eksporter

uzyskuje wczeÊniejszà zap∏at´ za dokonane
dostawy lub Êwiadczone us∏ugi.
Innym rozwiàzaniem, dzi´ki któremu ekspor-
ter uniknie ryzyka i wczeÊniej uzyska nale˝no-
Êci jest sprzeda˝ bankowi weksli w∏asnych
importera, wystawionych jako zabezpieczenie
sp∏aty kredytu.

SCHEMAT UBEZPIECZENIA KREDYTU DOSTAWCY
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W przypadku realizacji kontraktu w formule
kredytu dla nabywcy zadania eksportera ogra-
niczajà si´ do w∏aÊciwego wywiàzania si´ z re-
alizacji dostaw lub Êwiadczenia us∏ug, nato-
miast za finansowanie transakcji odpowiada
krajowy lub zagraniczny bank wspó∏pracujàcy
z eksporterem. Bank taki udziela kredytu im-

porterowi w postaci wyp∏at dokonywanych na
rzecz eksportera w trakcie realizacji kontraktu,
po wywiàzaniu si´ eksportera z kolejnych za-
daƒ. Importer jest zobowiàzany do sp∏aty kre-
dytu zgodnie z postanowieniami umowy kre-
dytowej.

Dlaczego warto w∏àczyç do wspó∏pracy sektor bankowy ?

SCHEMAT UBEZPIECZENIA KREDYTU DLA NABYWCY

W przypadku kredytu dla nabywcy eksporter
musi zatroszczyç si´ o zawarcie kontraktu eks-
portowego (1) z importerem oraz nawiàzaç
wspó∏prac´ z bankiem, który podejmie si´ fi-
nansowania kontraktu eksportowego. Bank fi-
nansujàcy eksportera zawiera z bankiem im-
portera umow´ kredytowà (2). Bank finansujà-
cy dostawy polskiego eksportera ubezpiecza
kredyt w KUKE S.A. (3). W miar´ realizacji do-

staw towarów i/lub us∏ug (4) eksporter otrzy-
muje od banku finansujàcego wyp∏aty z kredy-
tu (5) na podstawie dokumentów potwierdza-
jàcych realizacj´ kontraktu eksportowego. Eks-
porter otrzymuje równowartoÊç dostaw w mo-
mencie ich zakoƒczenia lub ostatecznego od-
bioru dostaw przez importera.  Bank finansujà-
cy staje si´ wi´c wierzycielem kredytobiorcy -
banku importera. W takim wypadku bank im-
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portera, a nie importer, jest bezpoÊrednio od-
powiedzialny za sp∏at´ kredytu. Sp∏aty kredytu
(6) dokonywane sà po zakoƒczeniu realizacji
kontraktu eksportowego, w okresie ustalonym
w umowie kredytowej. W przypadku wystà-
pienia zdarzenia wywo∏ujàcego szkod´ okre-
Êlonego w umowie ubezpieczenia, bank finan-
sujàcy otrzymuje odszkodowanie wyp∏acone
przez KUKE S.A. (7). 

Kredyt dla nabywcy mo˝e byç równie˝ udzie-
lony bezpoÊrednio importerowi. Schemat
ubezpieczenia ró˝ni si´ wtedy od powy˝ej za-
prezentowanego tym, i˝ umowa kredytowa
jest zawierana pomi´dzy bankiem finansujà-
cym i importerem, odpowiedzialnym za sp∏at´
kredytu.

W ramach ubezpieczenia kredytu dla nabyw-
cy, przedmiotem ubezpieczenia jest udzielony
importerowi lub jego bankowi kredyt wraz
z odsetkami i/lub prowizjami bankowymi,
przeznaczony na zakup towarów lub us∏ug
okreÊlonych w kontrakcie eksportowym. Kor-
poracja ubezpiecza ryzyko kredytu tj. ryzyko
istniejàce po realizacji zobowiàzaƒ kontrakto-
wych przez eksportera (tj. np. po podpisaniu
protoko∏u zdawczo-odbiorczego). Stàd te˝
bank lub inna instytucja finansujàca eksport
ma zapewnionà ochron´ ubezpieczeniowà od
ryzyka braku sp∏aty kredytu wraz z odsetkami.
Równolegle z ubezpieczeniem ryzyka kredytu,
eksporter mo˝e zwróciç si´ do Korporacji
o ubezpieczenie ryzyka produkcji.

W przypadku konwencjonalnych metod finan-
sowania udzielenie kredytu eksportowego  im-
porterowi lub jego bankowi jest uzale˝nione
od pozytywnej oceny wiarygodnoÊci kredyto-
biorcy. Istniejà jednak sytuacje kiedy wiarygod-
noÊç kredytowa kredytobiorcy lub ocena ryzy-
ka zwiàzanego z jego krajem (np. brak Êrod-
ków dewizowych) nie pozwala na finansowa-
nie projektów eksportowych na tradycyjnych
zasadach. 

W takim wypadku mo˝na zastosowaç technik´
„Project Finance“ wykorzystywanà do finan-
sowania du˝ych inwestycji (lub ich rozbudo-
wy), w przypadku których kredytodawcy oce-
niajàc mo˝liwoÊci sp∏aty kredytu opierajà si´
przede wszystkim na przychodach generowa-
nych przez projekt. Wówczas aktywa projektu
stanowià zabezpieczenie sp∏aty kredytu. KUKE
S.A. przyjmuje w takich sytuacjach cesj´

z umów sk∏adajàcych si´ na projekt jako do-
datkowe zabezpieczenie sp∏aty kredytu. Inwe-
storzy/w∏aÊciciele projektu sà w g∏ównej mie-
rze  odpowiedzialni za jego w∏aÊciwe wykona-
nie oraz u˝ytkowanie w taki sposób aby pro-
jekt przynosi∏ wystarczajàce przychody. 
Technika „ Project Finance“ znajduje przede
wszystkim zastosowanie w przypadku finanso-
wania projektów infrastrukturalnych takich
jak budowa sieci telekomunikacyjnych,
oczyszczalni Êcieków, elektrowni i sieci prze-
sy∏owych energii oraz autostrad.

Dobrym przyk∏adem projektu eksportowego fi-
nansowanego na zasadach „Project Finance“
mo˝e byç budowa elektrowni. Dla realizacji
projektu tworzona jest spó∏ka celowa (SPC),
która koordynuje poszczególne etapy: po-
czàwszy od opracowania za∏o˝eƒ technicz-
nych inwestycji, poprzez budow´,  a˝ do eta-

Jak zrealizowaç projekt eksportowy kiedy inwestorzy nie odpowiadajà
w pe∏ni za zobowiàzania kredytowe?
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TYPOWA STRUKTURA TRANSAKCJI ”PROJECT FINANCE”

pu u˝ytkowania i sprzeda˝y energii elektrycz-
nej.

Kapita∏ do spó∏ki celowej jest wnoszony przez
sponsorów projektu (1). Wykonanie elektrow-
ni mo˝e wiàzaç si´ z koniecznoÊcià uzyskania
koncesji od rzàdu kraju, w którym realizowana
jest inwestycja (2). Nast´pnie podpisywana jest
umowa z wykonawcà elektrowni - eksporte-
rem (3). Budowa elektrowni mo˝e zostaç sfi-
nansowana kredytem dla nabywcy udzielanym
spó∏ce celowej przez bank eksportera (4). Bank
finansujàcy ubezpiecza kredyt w KUKE S.A.
(5). Oddana do eksploatacji elektrownia jest
u˝ytkowana przez operatora odpowiedzialne-
go za wytwarzanie energii elektrycznej, na

podstawie umowy kupna-sprzeda˝y energii
elektrycznej (6). Dostawy surowca konieczne-
go do produkcji energii elektrycznej sà doko-
nywane w oparciu          o umow´ zawartà
przez spó∏k´ celowà z dostawcà surowca (7),
natomiast przychody majàce s∏u˝yç sp∏acie
kredytu pochodzà ze sprzeda˝y energii elek-
trycznej firmie, z którà zawarto umow´ kupna-
sprzeda˝y (nabywcy) (8).

Ocena ryzyka zwiàzanego z projektem poza anali-
zà za∏o˝eƒ umowy kredytowej opiera si´ na anali-
zie umów sk∏adajàcych si´ na projekt (np. umowy
koncesyjnej, umowy na dostawy surowców, umo-
wy na zakup energii) oraz niezale˝nej ocenie pro-
jektu.



Ubezpieczenie umo˝liwia eksporterom:

bezpiecznà sprzeda˝ dóbr kapita∏owych
i us∏ug z nimi zwiàzanych na warunkach kredy-
tu Êrednio- i d∏ugoterminowego,

bezpiecznà realizacj´ kontraktu eksporto-
wego ju˝ od momentu rozpocz´cia produkcji
a˝ do otrzymania zap∏aty za dostawy, poprzez
∏àczne ubezpieczenie ryzyka produkcji i ryzyka
kredytu,

rozszerzenie kr´gu odbiorców dóbr kapi-
ta∏owych i us∏ug, którzy zawarcie kontraktów
eksportowych warunkujà otrzymaniem kredy-
tu,

w przypadku finansowania transakcji przez
bank - uzyskanie p∏atnoÊci w trakcie realizacji
kontraktu eksportowego, zgodnie z post´pem

robót - po przedstawieniu do banku potwier-
dzonych przez importera dokumentów stwier-
dzajàcych wywiàzanie si´ z zobowiàzaƒ kon-
traktowych,

wzmocnienie pozycji wobec nabywców,
banków i potencjalnych inwestorów,

wybór optymalnej formy sprzeda˝y
w ramach projektów finansowanych kredytem
dla nabywcy oraz przy u˝yciu techniki „Project
Finance“.

Dzi´ki ubezpieczeniu krajowe i zagraniczne
banki mogà bezpieczne w∏àczyç si´ w finanso-
wanie kontraktów eksportowych realizowa-
nych na warunkach kredytu od 2 do 15 lat,
w ramach których kredytobiorcà jest importer
krajowych towarów i us∏ug lub jego bank.

V Jakie korzyÊci p∏ynà z ubezpieczenia eksportowego?
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