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Przysztos¢ Swiatowego przemystu samochodowego
ksztattowana bedzie przez fuzje i sojusze

Analiza Euler Hermes SFAC

W badaniu zatytutowanym ,Przemyst samochodowy w obliczu spadku globalnego popytu"
Euler Hermes SFAC analizuje prognozy dla tego sektora. Gwattowny spadek globalnego popytu
i drastyczna redukcja zapaséw oznaczajg, ze w przysziosci branza motoryzacyjna bedzie
musiata znalez¢ sposoby na podziat niektorych kosztow poprzez fuzje i sojusze pomiedzy
spotkami. Podwykonawcy we Francji bolesnie odczuwajg skutki zatamania produkciji
samochodéw, a zwolnienia i upadto$ci w sektorze stale sie mnoza. Zjawiska te wywrg trwaty
wptyw na sytuacje w branzy; wolumen produkcji ma szanse powréci¢ do poziomu z 2007 r.
dopiero w okolicach 2012 r.

Tomasz Starus, gtowny analityk i dyrektor Dziatlu Oceny Ryzyka w polskim Euler Hermes komentuje
ponizszg analize: ,Produkcia polskiego oddziatu Fiala obecnie rosnie, w duZej sprawie dzieki
asortymenfowi odpowiadajgcemu potrzebom klientow poszukujgcych ekonomicznych pojazdow,
najczesciej wybieranych przez odbiorcow zachodnioeuropejskich korzystajgcych z doptat rzagdowych.
Dzieki temu w chwili obecnej polscy kooperanci (nie lylko zreszitg wspomnianego Fiata) majg
zamowienia i ztapali chwilowy ,drugi oddech”. Pozostaje jednak pytanie — na jak dfugo? Pamietajmy
bowiem, Ze w statystyce upadfosci pierwszego pofrocza br. byto wielu producentow czesci metalowych,
ale takze elektrycznych czy wyposazenia wnetrza. Wynikafo fo z drastycznej redukcfi zapasow u
producentow aut, ktorzy tym samym zmniejszyli nowe zamowienia o 50%, do poziomu nie notowanego
od lat. Dajgce impuls zakupowy dopfaty rzadowe kiedys sie skoriczg, a wraz z nimi ponownie zatamac
sie moZe popyt i zamowienia dla polskich wytworcow samochodow oraz wspomnianych czesci
(sktadajgcych sie srednio na 75% kazdego auta). Dlatego warfo sledzic informacje z zagranicznych
rynkow motoryzacyjnych — takze te o moZliwych fuzjach i przejeciach, sq one bowiem barometrem
przysztosci wielu polskich firm produkujacych czesci moforyzacyjne. TakZe informacje o duZej skali
upadfosci wsrod zachodnioeuropejskich firm z branZy nie koniecznie oznaczajg szanse dla polskich
producentow komponentow na zajecle ich migjsca — jest to dosc¢ skoncentrowany segment produkcji
wiele z polskich przedsiebiorstw jest powigzanych kapitatowo z przezZywajgcymi trudnosci firmami
zachodnioeuropejskimi, amerykariskimi czy japoriskimi.”

1. Kryzys popytu

Az do konca 2007 r. liczba rejestracji nowych samochodoéw rosta w tempie ok. 5% rocznie, napedzana
wytacznie przez kraje wschodzace. W latach 2007-2009 rejestracje nowych pojazdow na swiecie majg
spasc o prawie 25%, co odpowiada spadkowi sprzedazy o 15-16 milionéw aut.

- Okoto 80% pojazdéw kupowanych jest na kredyt, a wiec w okresie pomiedzy kryzysem gospodarczym
a finansowym wywotanym upadkiem banku Lehman Brothers doszto do wyczerpania gtdéwnych zrodet
finansowania nowych aut.

- Stany Zjednoczone: Spadek nowych rejestracji o 40% w przeciggu dwoch lat, zmniejszenie
produkcji

Na poczatku 2008 r. rynek amerykanski, ktory, w ujeciu historycznym, jest najwiekszym swiatowym
rynkiem samochoddw (poziom sprzedazy siega 17 miliondw rocznie), zaczat wykazywac¢ tendencje
spadkowa, az do ostatecznego zatamania w lecie tego samego roku. Przewidywana roczna liczba
nowych rejestracji w 2009 r. wynosi 10 milionéw, co sugeruje 40-procentowy spadek na przestrzeni
dwéch lat. Wprowadzenie przepiséw zachecajacych do ztomowania starych pojazdéw pozwolitoby
zwiekszy¢ sprzedaz o ponad 1 milion aut w latach 2009-2010.
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- Mimo fo samochody pozostajg gtownym srodkiem transportu w USA. Rynek powinien wiec wykazac
stopniowe odbicie do sredniego poziomu 15-16 milionow nowych rejestracji rocznie, ale nie wczesnief
niz w latach 2011-2072 — méwi Yann Lacroix, analityk francuskiego oddziatu EH. - Wolumen produkcji
musi zostac dostosowany do niZzszego popyftu w oczekiwaniu na jego ponowne oZywienie,
konsekweninie wiec zmniejszat sie od poczgtku 2008 r. Szacuje sie, Ze w cafym 2009 r.
wyprodukowanych zostanie 6,5 miliona aut, w porownaniu do 9 mifionow w 2008 r. i prawie 11 miliondw
w 2007 r.

- Japonia, wiodacy eksporter na Swiecie, zaskoczony spadkiem na gtéwnych rynkach

Rynek japonski kurczyt sie juz od kilku lat, a od lata proces ten ulegt przyspieszeniu. W diuzszym
terminie poziom produkcji powinien ustabilizowaé sie w okolicach 4,5-5 milionéw samochodow.

W pierwszych trzech kwartatach 2008 r. produkcja w Japonii, kraju bedacym wiodgacym eksportem
samochodow na Swiecie, w dalszym ciggu rosta z nadwyzkg w stosunku do popytu. W ostatnim
kwartale roku daty juz o sobie zna¢ skutki kryzysu, ktérych petna sita ujawnita sie w pierwszym kwartale
2009 r. wraz z drastyczng redukcjg zapasow.

- W calym 2009 r. produkcja samochodow wyniesie ok. 9 milionow sztuk, w porownaniu do 11,5 miliona
w roku ubiegfym - mowi Yann Lacroix.

- Rynek europejski (27 krajow) — zréznicowanie liczby rejestracji i wolumenow produkcji
Wydawato sie, ze rok 2008 bedzie rekordowy pod wzgledem rejestracji samochodoéw, jednak od
poczatku wrzesnia 2008 r. daty o sobie zna¢ bezposrednie skutki kryzysu: Wolumen sprzedazy wykazat
gwattowny spadek, zwlaszcza w krajach z wysokim poziomem zadtuzenia i szczegdlnie bolesnie
dotknietych kryzysem gospodarczym (np. w Hiszpanii i Anglii). Liczba rejestracji nowych pojazdow
spadta 0 12-13% w ujeciu $redniorocznym, co odpowiada zmnigjszeniu liczby samochoddéw o 2-2,5
miliona rocznie.

- Kilka krajow — Francja, Niemcy, Wiochy, Hiszpania — wprowadzity ulgi z tytutu ztomowania starych
pojazdow w celu zwiekszenia popyfu na nowe samochody. Nagte usuniecie tego rodzaju bodZ?cow w
2010 r. spowodowatoby skurczenie sie rynku o 5 -10%. Spadek sprzedazy samochodow jest jeszcze
bardzief drastyczny w nowych krajach cztonkowskich (-30%,) i Europie Wschodniej (-50% w Rosji). Na
calym kontynencie europejskim sprzedaz obnizy sie prawdopodobnie o 20-25% - komentuje Yann
Lacroix.

- Powazne konsekwencje dla produkcji w Niemczech i Francji

Rynek niemiecki, podobnie jak japonski, napedzany jest eksportem | wykazat nieco sp6zniong reakcje
na kryzys. W samym pierwszym kwartale 2009 r. wolumen produkcji obnizyt sie gwattownie o 55%. W
catym 2009 r. w Niemczech wyprodukowanych ma zosta¢ 5 milionéw aut, w poréwnaniu do 6 milionéw
w 2008 r.

We Frangji, drastyczna redukcja zapaséw w ostatnim kwartale 2008 r. i w pierwszym kwartale 2009 r.
miata wptyw na sytuacje w catej branzy. Z wolumenem produkcji 2,5 miliona aut w 2008 r. przy popycie
na poziomie 2,6 miliona, Francja stata sie importerem netto w tym sektorze. W 2009 r. produkcja moze
spas¢ ponizej 2 milionow.

- W przeciwieristwie do starszych paristw uprzemystowionych, produkcja samochodow w Chinach na
poczatku 2009 r. zaczeta wykazywac tendencje wzrostowg. W 2009 r. Chiny majg szanse stac sie
wiodgcym rynkiem swiatowym, z prawie 11 milionami samochodow. Ze wzgledu na niski wskaznik
posiadania samochodow, wzrost branzy w 2010 i 20171 r. powinien sfe ufrzymac — zauwaza Yann
Lacroix.

2. Test dla rentownosci
Gwattowny spadek popytu i drastyczna redukcja zapaséw bedg mie¢ z pewnoscig wptyw na marze w
sektorze.
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- W USA prowadzona od 2000 r. restrukturyzacja doprowadzita do obnizenia zatrudnienie w branzy o
potowe, ale nie uchronita spétek Chrysler i General Motors przed ztozeniem wnioskéw o ochrone przed
upadtoscia.

- W Azji, po okresie osiggania wynikéw powyzej oczekiwan rynku, producenci samochodow przezywajg
powazne zawirowania. Trzema gtéwnymi winowajcami sg: kurczenie sie rynku wewnetrznego, ktory jest
zamkniety i bardzo rentowny; zatamanie na rynku amerykanskim, w ktérym udziat azjatyckich
producentow wynosi 40%; oraz spadek kursu euro do jena w lecie 2008 r., kiory w trzy miesigce
zniweczyt pie¢ lat wzrostu wydajnosci w branzy. Wiekszos¢ producentow (Toyota, Nissan), odnotowato
straty.

- Honda to jedyny producent, kfory jak dotad nie wykazat jeszcze straly, ale zyski korporacji zmniejszyly
sie 0 80% - zauwaza Yann Lacroix.

- W Europie spadek koniunktury rozpoczat sie dopiero w czwartym kwartale 2008 r., tak wiec poziom
rentownosci w 2008 r. byt wcigz stosunkowo dobry. Te korzystne wyniki branza zawdzieczata
wzglednemu udziatowi produkcji niemieckiej. Mimo to przemyst motoryzacyjny przezywa kryzys, a
poziom aktywnosci w 2009 r. prawdopodobnie obnizy sie 0 10% (czyli nie w takim stopniu jak na rynku
Swiatowym), co sprowadzi marze netto do ujemnego poziomu (-1,5% sprzedazy). Ten ,mnigjszy
spadek”, szczegdlnie w poréwnaniu z producentami japonskimi, mozna wyjasni¢ mniejszg ekspozycjg
producentéw europejskich na rynek amerykanski oraz stabilng pozycjg niektérych graczy — zwtaszcza
VW — na rynkach wschodzacych.

Na duzo wieksze ryzyko wydajg sie by¢é narazeni producenci francuscy. Startujg oni ze znacznie
nizszego poziomu rentownosci, nie zajmujg wysokich pozycji na rynkach oraz nie sg wystarczajgco
zorientowani na kraje rozwijajace sie. Wyniki Renault ucierpig ze wzgledu na ujemny wktad Nissana
(40% wiasnosci Renault), ktory ogtosit strate, oraz AB Volvo, w ktérym Renault posiada ponad 20%
udziatow.

- Skutki trwajgcego kryzysu zmuszajg coraz wiekszg liczbe producentow aut i dostawcow sprzetfu do
likwidowania dziafalnosci. W pierwszych pieciu miesigcach 2009 r. liczba wnioskow o ogloszenie
upadfosci w duZych krajach europefskich oraz w Stanach Zjednoczonych (87) prawie dorownata
poziomowi odnotowanemu za cafy 2008 r. (94)— méwi Yann Lacroix.

3. Spadek produkcji samochodéw uderza w podwykonawcéw — przyktad Francji

Programy bodzcow (dodatki ekologiczne i ulgi z tytutu ztomowania) niosg ze sobag réwniez pewne
ryzyko, gdyz faworyzuja modele salonowe, ktérych produkcja w znacznej mierze odbywa sie na
zasadzie offshoringu. Produkcja we Francji odnotowuje spadek od 2006 r., kiedy to procesy
produkcyjne zostaty po raz pierwszy przeniesione za granice. Niepetne wykorzystanie mocy
produkcyjnych stworzy konieczno$¢ dalszej restrukturyzaciji, o ile nie likwidacji zaktadow.

W dalszym ciggu trwa¢ bedzie redukcja zatrudnienia, ktora w roku 2009 r. jeszcze ulegnie
przyspieszeniu. W 2008 r. liczba zwolnien przekroczyta 13 000, podnoszac taczng liczbe
zlikwidowanych miejsc pracy od 2005 r. do 33 000, a w pierwszym kwartale 2009 r. zwolnienia objety
kolejnych 6 000 oséb. Euler Hermes SFAC szacuje, ze w 2009 r. zatrudnienie w sektorze obnizy sie o
20 000 - 30 000.

W maju 2009 r. upadfosci francuskich podwykonawcow wzrosty o 65% w ujeciu
sredniorocznym, co oznacza wzrost o 141% w pierwszych pieciu miesigcach w porownaniu do
porownywalnego okresu roku ubiegtego. W catym 2009 r. odnotujemy prawdopodobnie 400
przypadkow ogfoszenia upadfosci. - Skala kryzysu oraz gwaftowny wzrost liczby szkod stanowig
powazne zagrozenie dla struktury gospodarczef ftego przemysfu — komentuje Florence Lecointe,
arbiter Euler Hermes SFAC.




Podsumowanie

- Przyszlos¢ swiatowego przemysfu motoryzacyjnego bedzie uzaleZniona od dzielenia okreslonych
kosztow pomiedzy spotkami za posrednictwem fuzji i sojuszy, kfore pozwolg im na uzyskanie stabilnej
pozycji na rynkach wschodzgcych z odpowiednio przystosowanymi produkiami oraz na sfinansowanie
badari | rozwoju w zakresie nowych technologii (w tym pojazdow hybrydowych i elektrycznych).
Zakfady przemysfowe beda musialy réwniez dosfosowacé swoje moce produkcyjne, aby
ograniczy¢ nadwyzki. Prawdziwe zmiany w krajobrazie rynku dopiero przed nami — podsumowuje
Yann Lacroix.

kkkkkkhkkkhkkkk

Euler Hermes jest liderem na rynku ubezpieczeri naleznosci handlowych oraz jednym z liderow w
Zakresie gwarancji ubezpieczeniowych. Euler Hermes zafrudnia 6 000 pracownikow w 54 krajach.
Oferuje kompleksowe ustugi w zakresie zarzgdzania naleZnosciami. Skonsolidowany obrdt grupy
Euler Hermes w 2007 roku wyniost 2, 1 miliarda euro. Euler Hermes rozwingt miedzynarodowsg sie¢
nadzoru, ktdra umoZliwia analize stabilnosci finansowej 40 milionow przedsiebiorstw. Grupa
obejmuje swoimi gwarancjami transakcje handlowe na calym swiecie na kwote 800 mid euro.

Aok ok

Euler Hermes, czfonek grupy AGF oraz Allianz, jest nofowany na glefdzie Euronext w ParyZzu.
Agencja Standard & Poor'’s przyznafta grupie oraz naleZzgacym do niej spotkom zaleznym rating AA-.

Aok

W Polsce grupa Euler Hermes jest obecna od 1999 roku. Towarzystwo Ubezpieczeri Euler Hermes
S.A. oferuje ubezpieczenia naleznosci handlowych oraz gwarancje ubezpieczeniowe. Jednoczesnie
druga spdtka dziatajgca na polskim rynku - Euler Hermes Zarzadzanie Ryzykiem Sp. z o.0. oferuje
windykacje naleznosci, oceneg ryzyka oraz program analiz branzowych. Usfugi doradztwa prawnego
swiadczy Euler Hermes, Koziriska, Mierzejewska - Kancelaria Prawna Sp. k.
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