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Upadło � ci korporacyjne na � wiecie : 
 

po trudnym 2009 r., w roku 2010 Euler Hermes przewi duje utrzymanie liczby upadło � ci 
korporacyjnych na wysokim poziomie 

 
Euler Hermes, wiod � cy ubezpieczyciel nale � no � ci, szacuje (dane z listopada), � e w 2009 
r. liczba upadło � ci korporacyjnych na � wiecie wzrosła o 33%. Podczas gdy w 2008 r. 
wzrost globalnej liczby upadło � ci w połowie przypadków wynikał z ogranicze �  
finansowych, to w 2009 r. główn �  przyczyn �  zwi � kszenia ich liczby jest ju �  recesja 
gospodarcza (a wi � c m.in. spadek zamówie � , zatory płatnicze mi � dzy firmami, 
nast � puj � ca za tym spirala upadło � ci).  
 
Dwa kluczowe czynniki stoj� ce za upadło� ciami korporacyjnymi to sytuacja ekonomiczna i rentowno� 	  
spółek oraz ich finansowanie.  Zahamowanie tendencji wzrostu liczby bankructw wymaga z reguły 
wzrostu PKB na poziomie 2-3%. 
– Od połowy 2008 r. problemy wynikaj 
 ce ze zwykłych czynników wi 
 � 
 cych si �  z cyklem 
gospodarczym (zmniejszenie sprzeda � y) znacznie si �  zaostrzyły na skutek działania czynników 
nadzwyczajnych, bezpo 
 rednio zwi 
 zanych z kryzysem (np. trudno 
 ci z finansowaniem)  – mówi 
Karine Berger, Dyrektor Działu Analiz w centrali Eu ler Hermes. – Spowolnienie gospodarcze w 
2008 r. odpowiada jedynie za połow �  przypadków składaj 
 cych si �  na 26-procentowy wzrost 
liczby upadło 
 ci korporacyjnych na 
 wiecie. Pozostała cz � 
 �  była prawdopodobnie zwi 
 zana z 
ograniczeniami finansowymi, z jakimi borykały si �  spółki w drugiej połowie roku. Szacujemy, � e 
w 2009 r. nasz globalny wska � nik upadło 
 ci, który podsumowuje tendencje w zakresie 
bankructw spółek na 
 wiecie, wzrósł o 33%.  Wzrost ten b � dzie mo � na w cało 
 ci przypisa �  
załamaniu koniunktury gospodarczej.  
 
 

2009: Dalszy wzrost Globalnego Wska � nika Upadło 
 ci  
Kryzys gospodarczy i finansowy przyczynił si�  ju�  do gwałtownego i drastycznego wzrostu 

upadło� ci korporacyjnych w 2008 r. (skorygowane dane wykazuj�  wzrost o 26%). Globalna recesja, 
która zaostrzyła si�  i rozprzestrzeniła na wi� kszo� 	  krajów i bran�  na pocz� tku 2009 r., była 
najpowa� niejszym spadkiem koniunktury od czasów II wojny � wiatowej. Towarzyszyły jej niezwykle 
gwałtowne pogorszenie sytuacji finansowej spółek oraz trudno� ci płatnicze, a co za tym idzie tak� e 
nagły wzrost liczby upadło� ci. 

Szacujemy (dane z listopada), � e w 2009 r. Globalny Wska� nik Upadło� ci Euler Hermes wykazał 
drugi rok z rz� du rekordowy wzrost o 33%. Cho	  w wi� kszo� ci krajów liczba upadło� ci ro� nie, wska� nik 
uwzgl� dnia skrajnie ró� ne sytuacje panuj� ce w poszczególnych krajach: �  W Hiszpanii, Irlandii, Holandii i krajach bałtyckich liczba bankructw wzrosła gwałtownie o 75%; �  W USA oraz w Europie Północnej i Wschodniej liczba upadło� ci zwi� kszyła si�  o ponad 35%; �  Znaczny wzrost odnotowano równie�  w Szwecji, Wielkiej Brytanii, Szwajcarii i Francji; �  W Japonii i Niemczech wzrost ten był ograniczony; �  Godnymi uwagi wyj� tkami w tym wzgl� dzie s�  Kanada (-5%) i Korea Południowa (-7%). 

Pod wzgl� dem upadło� ci korporacyjnych, rok 2009 mógł okaza	  si�  najgorszym od ponad 10 lat w 
niektórych krajach, takich jak Szwecja i Finlandia (1996 r.), Wielka Brytania (1993 r.), Stany 
Zjednoczone i Norwegia (1992 r.). Dla krajów takich jak Francja, Hiszpania, Holandia, Belgia, 
Szwajcaria, Austria, Finlandia, Irlandia i Portugalia b� dzie to wr� cz rok rekordowy.  

 
 
2010: Ró � ne tendencje, ale zasadniczo prognozy przewiduj 
  utrzymanie wska � nika upadło 
 ci na 
wysokim poziomie  

– Przewidywana na 2010 r. poprawa koniunktury b� dzie powolna i niepewna, jako � e popyt 
krajowy w du� ych krajach uprzemysłowionych b� dzie osłabiony rosn� cym bezrobociem i obawami 



 
 
 
 

 
 

zwi� zanymi z sił�  nabywcz�  gospodarstw domowych – mówi Karine Berger.  – Produkcja nie powróci 
do poziomu sprzed kryzysu przed 2011 rokiem. Bezpo� rednim skutkiem słabego o� ywienia gospodarki 
b� dzie utrzymanie si�  upadło� ci korporacyjnych na wysokim poziomie w 2010 roku. Przedsi� biorstwa 
nie zdołaj�  powróci	  do poziomu rentowno� ci sprzed kryzysu wcze� niej ni�  we wspomnianym 2011 r., 
jako � e spadek obrotów b� dzie w dalszym ci� gu wymagał znacznych korekt. 

Na 2010 r. Euler Hermes prognozuje dalszy wzrost upadło� ci w Europie Zachodniej (+3%, po 
+43% w 2009 r. i +30% w 2008 r.). Oczekuje si�  pewnego spadku upadło� ci korporacyjnych, cho	  
wci� �  utrzymaj�  si�  one na wysokim poziomie w obu Amerykach (USA, Kanada i Brazylia) oraz w 
niektórych krajach Azji. Dlatego te�  przewiduje si� , � e Globalny Wska� nik Upadło� ci utrzyma ten sam 
wysoki poziom co w roku 2009. 
 
 
2010: W Polsce jedno jest pewne – liczba niewypłaca lnych przedsi � biorstw znacz 
 co wzro 
 nie, 
tak � e liczba oficjalnych upadło 
 ci b � dzie wy � sza 
 

Odno� nie przyszłego roku – liczba upadło� ci w Polsce nie spadnie, a raczej b� dzie rosła. Nie 
b� dzie ich wiec 650-700, jak obecnie szacujemy zamkni� cie 2009 roku, ale mo� e ich by	  nawet sporo 
wi� cej – nawet 1500. Tyle przynajmniej powinno ich by	 , obserwuj� c z naszej perspektywy na bie� � co 
liczb�  firm maj� cych problemy w ostatnich miesi� cach. Wiele z tych firm upadnie lub - powinno upa� 	  w 
ci� gu najbli� szych kwartałów (a jak wiemy w Polsce cz� sto wniosek składany jest ju�  po czasie – st� d 
s� dy odrzucaj�  je z powodu braku maj� tku na pokrycie kosztów). Tak wi� c zgodnie z tendencjami 
� wiatowymi: liczba faktycznie niewypłacalnych firm nie zmniejsza si�  w ostatnim czasie i nic nie 
wskazuje aby to si�  miało w najbli� szym czasie zmieni	 ; liczba upadło� ci powinna w � lad za tym rosn� 	  
(nawet uwzgl� dniwszy niedoskonało� 	  polskiej procedury – a raczej praktyki przeprowadzania 
upadło� ci przedsi� biorstw). 

 
Bezpo� rednie powi� zania własno� ciowo-kapitałowe sprawiaj� , ze upadło� ci za granica odbijaj�  si�  na 
polskich przedsi� biorstwach 

Tomasz Starus, główny analityk i dyrektor Działu Oceny Ryzyka w Euler Hermes zauwa� a:  - 
„Cz� sto zapomina si�  o skali powi� zania polskiej gospodarki z rynkiem � wiatowym – i to nie w sposób 
bardziej po� redni, poprzez eksport czy import, ale bezpo� redni - wła� cicielski. Działaj� ce w Polsce 
przedsi� biorstwa s�  oddziałami zagranicznych koncernów lub s�  powi� zane z nimi kapitałowo. 
Perturbacje na rynkach � wiatowych dotykaj� ce firm-matek nie omijaj�  wiec tak� e ich polskich spółek. 
Nie tylko wstrzymywane s�  inwestycje czy zamówienia, ale nierzadko polskie spółki s�  przez nie 
wystawiane na sprzeda�  lub gdy to si�  nie uda – likwidowane.  

Cz� stsze s�  tak� e przypadki upadło� ci trans-granicznej: gdy upada zagraniczna firma-matka, 
to jednocze� nie to samo postanowienie s� du w kraju głównej działalno� ci oznacza tak� e likwidacj�  
polskiego oddziału firmy (niezale� nie od jego wyników – nierzadko znacz� co lepszych ni�  
macierzystego oddziału).” 
 
 
Popyt wewn� trzny nie wystarcza do utrzymania koniunktury na poziomie gwarantuj� cym znacz� c�  
popraw�  sytuacji wielu firm - zmniejszanie si�  liczby upadło� ci 

Jak dodaje Tomasz Starus:  - „Du� y rynek (i popyt) wewn� trzny zamortyzował w skali całej 
gospodarki spowolnienie, ale na pewno jest on zbyt mały, aby ogół firm mógł si�  stabilnie rozwija�  jak w 
latach poprzednich. Jeste� my wi� c sił�  rzeczy tak� e po� rednio uzale� nieni od sytuacji na innych 
rynkach. Nawet du� a konkurencyjno� �  polskich towarów i usług okazuje si�  cz� sto niewystarczaj� ca, 
gdy spada popyt – a w odniesieniu do poszczególnych transakcji – anulowane s�  zamówienia lub co 
gorsze niespłacane zobowi� zania za wyeksportowane ju�  towary. Przypomnijmy, � e w 2009 roku po 
raz pierwszy od II wojny � wiatowej spadła � wiatowa wymiana handlowa.” 

 



 
 
 
 

 
 

Globalny Wska � nik Upadło � ci Euler Hermes  

 �
ródła: dane krajowe, obliczenia i prognozy Euler Hermes, Indeks 100 = 1997 

EMU – Europejska Unia Gospodarcza i Walutowa 
 
Metodologia  
 

Poj� cie upadło� ci korporacyjnych ró� ni si�  w poszczególnych krajach, co utrudnia dokonywanie 
porówna

�
 mi� dzynarodowych. Ró� nice te maj�  dwie główne przyczyny. Po pierwsze, oficjalne 

procedury upadło� ciowe nie maj�  identycznego znaczenia we wszystkich krajach. W niektórych 
pa

�
stwach, na przykład w Hiszpanii i we Włoszech, gdzie dominuj�  post� powania układowe, 

odnotowuje si�  bardzo nieliczne bankructwa przedsi� biorstw, przez co liczba firm z problemami 
finansowymi jest zani� ona. Po drugie, w niektórych przypadkach bankructwa jednoosobowych 
działalno� ci gospodarczych zaliczane s�  do upadło� ci korporacyjnych, w innych – na przykład w 
Stanach Zjednoczonych – do upadło� ci osób fizycznych, co utrudnia oddzielenie bankructw firm od 
bankructw czysto prywatnych. W efekcie dane na temat upadło� ci korporacyjnych s�  w znacznym 
stopniu zani� one. Ponadto rozgraniczenie pomi� dzy samodzielnymi przedsi� biorcami a bardzo małymi 
spółkami wykazuje w poszczególnych krajach istotne ró� nice. Dla ka� dego kraju wykorzystali� my 
definicj�  przedsi� biorstwa, która jest mo� liwie najbli� sza definicji u� ytej w analizie upadło� ci, na 



 
 
 
 

 
 

podstawie której obliczono stop�  upadło� ci.  Aby zniwelowa	  ró� nice wynikaj� ce z ró� norodnego 
charakteru krajowych danych statystycznych i uwarunkowa

�
, zamiast liczb bezwzgl� dnych opieramy 

si�  raczej na zmianie liczby upadło� ci w czasie. Dla ka� dego kraju obliczyli� my wska� nik upadło� ci, za 
podstaw�  przyjmuj� c rok 1997 = 100. Nast� pnie stworzyli� my Globalny Wska� nik Upadło� ci (GWU), 
który stanowi sum�  wa� on�  wska� ników krajowych. Udział ka� dego kraju we wska� niku odpowiada 
jego udziałowi w ł� cznym PKB (według aktualnych kursów wymiany) wszystkich 33 pa

�
stw obj� tych 

nasz�  analiz� , które stanowi ponad 80% � wiatowego PKB według aktualnych kursów wymiany za rok 
2008. 
 

Statystyki według krajów  

 % �
wiatowego 

PKB 

% 
Globalnego 
Wska � nika 
Upadło

�
ci 

(*) 

Upadło
�
ci w 

2008 r. 
Zmiana Prognozy  

2009  
(dane z 
XI2009) 

2010 

Austria 0,7 0,9 6 315 0% 11% 0% 
Belgia 0,9 1,1 8 472 10% 18% 5% 
Brazylia 2,7 3,3 2 243 -18% 11% -12% 
Kanada 2,6 3,2 6164 -2% -5% -6% 
Chiny 7,5 9,1 4 555 5% 5% 5% 
Czechy 0,4 0,5 1 110 -3% 40% -3% 
Dania 0,6 0,7 3 709 54% 51% -9% 
Estonia 0,0 0,0 429 112% 91% -21% 
Finlandia 0,5 0,6 2916 14% 38% 4% 
Francja 4,9 6,1 57 665 15% 17% 2% 
Niemcy 6,3 7,7 29 291 0% 15% 9% 
Grecja 0,6 0,8 563 10% 21% 15% 
Hong Kong 0,4 0,5 468 3% 39% 23% 
W � gry 0,3 0,3 11 181 15% 52% 0% 
Irlandia 0,5 0,6 773 113% 85% -6% 
Włochy 4,0 4,9 7 300. 20% 37% 15% 
Japonia 8,5 10,4 15 646 11% 2% -3% 
Korea Południowa 1,6 2,0 2 735 19% -7% -5% 
Łotwa  0,1 0,1 1 226 21% 83% -17% 
Litwa 0,1 0,1 928 53% 80% -20% 
Luksemburg 0,1 0,1 583 -12% 23%' 3% 
Holandia 1,5 1,8 4 635 1% 76% 5% 
Norwegia 0,8 1,0 3 637. 28% 49% -5% 
Polska 0,9 1,1 430 -10% >60% >100% 
Portugalia 0,4 0,5 3 344 67% 20% 0% 
Singapur 0,3 0,4 132 25% 27% -4% 
Słowacja 0,2 0,2 582 -27% 55% -11% 
Hiszpania 2,8 3,4 25 281 187% 111% 3% 
Szwecja 0,8 1,0 6 298 9% 30% 5% 
Szwajcaria 0,8 1,0 4 221 -2% 26% -4% 
Tajwan 0,7 0,8 805 -23% -50% -3% 
Wielka Brytania 4,6 5,7 29 994 31% 25% 0% 
USA 24,6 30,2 43 546 54% 45% -4% 
 
�
ródła: dane krajowe, prognozy Euler Hermes 
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Kontakt dla mediów:  
 
Artur Niewrz � dowski TALKING HEADS PR 
artur.niewrzedowski@thpr.pl Tel. 0509-433-874 

Euler Hermes  jest liderem na rynku ubezpiecze�  nale� no� ci handlowych oraz jednym z liderów 
w zakresie gwarancji ubezpieczeniowych i windykacji nale� no� ci. Euler Hermes zatrudnia 6 200 
pracowników w ponad 50 krajach. Oferuje kompleksowe usługi w zakresie zarz� dzania 
nale� no� ciami. Skonsolidowany obrót grupy Euler Hermes w 2008 roku wyniósł 2,2 miliarda euro. 
Euler Hermes rozwin� ł mi� dzynarodow�  sie�  nadzoru, która umo� liwia analiz�  stabilno� ci 
finansowej 40 milionów przedsi� biorstw. Grupa obejmuje swoimi gwarancjami transakcje handlowe 
na całym � wiecie na kwot�  800 mld euro. 
 

*** 
Euler Hermes, członek grupy Allianz, jest notowany na giełdzie Euronext w Pary� u. Agencja 
Standard & Poor’s przyznała grupie oraz nale� � cym do niej spółkom zale� nym rating AA-. 
 

*** 
W Polsce grupa Euler Hermes jest obecna od 1999 roku. Towarzystwo Ubezpiecze�  Euler Hermes 
S.A. oferuje ubezpieczenia nale� no� ci handlowych oraz gwarancje ubezpieczeniowe. Jednocze� nie 
druga spółka działaj� ca na polskim rynku - Euler Hermes Zarz� dzanie Ryzykiem Sp. z o.o. oferuje 
windykacj�  nale� no� ci, a trzecia: Euler Hermes Mierzejewska - Kancelaria Prawna Sp. k. – obsług�  
prawn�  transakcji, zwłaszcza odzyskiwanie nale� no� ci z tego tytułu na drodze s� dowej. 
 
 


