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Gwattowny wzrost liczby upadtosci

Prognozy Euler Hermes dotyczace upadtosci firm na swiecie

Euler Hermes, wiodacy ubezpieczyciel kredytu kupieckiego przewiduje, ze w 2009 r. na catym
Swiecie liczba firm, ktore ogtoszg upadtos¢ wzrosnie o 35%. Dla poréwnania, w roku 2008 liczba
upadtych przedsiebiorstw zwiekszyta sie o 27%. Ten dramatyczny wzrost jest nastepstwem
kryzysu finansowego i gospodarczego.

Autorzy informacji przedstawiaja:
e Trend wzrostu liczby bankructw w innych krajach rozpoczat sie wczesniej niz w Polsce, jest on
jednoczes$nie nierbwnomiernie roztozony na poszczegolne rynki
e Zmiany ostatnich miesiecy — inny profil bankrutujgcych firm
o Perspektywy, takze dla polskich eksporteréw, na 2010 rok
e Zaleznos¢ liczby upadtosci od PKB

LWazywszy na trwajgcq obecnie recesje, bedziemy swiadkami gwaffownego zaostrzenia trendu w
zakresie liczby upadfosci na calym swiecle. Przewidujemy, Ze syfuacja ta ufrzyma sie przynajmnief do
korica 2009 roku. Oczekujemy, Ze nasz Globalny Wskaznik Upadfosci (Global Insolvency Index)*
wzrosnie o 35%°, powiedziata Karine Berger, dyrektor Dziatu Analiz w Euler Hermes. ,Jes/i chodzi o
przyszly rok, jest mato prawdopodobne, by liczba przedsiebiorstw, wzgledem kforych wszczete zostanie
postepowanie upadfosciowe, zmalata: W niektorych krajach wartosc¢ ta moZe przestac wzrastac, lecz
nieznaczna poprawa koniunktury, jakief sie spodziewamy, nie pozwolf na to, by w 2010 r. ocalato wiecej
przedsiebiorstw, niz to bedzie mie¢ miejsce w 2009 roku.”

2008: znaczny, az 27-procentowy wzrost Globalnego Wskaznika Upadiosci

W 2008 r. Globalny Wskaznik Upadiosci Euler Hermes odzwierciedlajacy zmiany w liczbie upadiosci
przedsiebiorstw na catym swiecie (por. sekcja ,Metodologia’na koncu dokumentu) gwattownie wzrést —
az o 27% (dla poréwnania, nasze prognozy opublikowane w ostatnim wydaniu ,Prognoz” z listopada
2008 r. zaktadaty wzrost o 25%). Tendencja wzrostowa w zakresie liczby upadiosci zaczeta
przyspieszac juz w 2007 r. (+4%), w ktérym wiele panstw odnotowato wiecej bankructw przedsiebiorstw
niz w latach ubiegtych. Miato to miejsce m.in. w Stanach Zjednoczonych (+44%), Japonii (+6%), Franc;ji
(+6%), Hiszpanii (+3%), Irlandii (+3%) i Danii (+21%). Spowolnienie $wiatowej gospodarki w pierwszej
potowie 2008 r. (ktoremu towarzyszyla eksplozja cen surowcéw), jak réwniez nagte jej zatamanie w
drugiej potowie roku, doprowadzito do gwattownego pogorszenia sytuacji finansowej wielu firm oraz
spowodowato gwaltowny wzrost liczby niesptaconych kredytéw. Na skutek tego liczba firm, ktére
zmuszone byty zaprzesta¢ dziatalnosci z powodu niewyptacalno$ci gwattownie sie zwiekszyta, gtownie
w ostatnim kwartale roku. Cho¢ sytuacja ksztaltowata sie podobnie w niemal wszystkich wiekszych
panstwach za wyjatkiem Niemiec, w niektorych krajach przybrata ona nieoczekiwany obrot, jak na
przyktad w Hiszpanii, gdzie liczba upadiosci wzrosta o 187%, Portugalii (+67%), Irandii (+113%),
Wielkiej Brytanii (+31%), Wtoszech (+45%), Danii (+67%) i Stanach Zjednoczonych (+45%).
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[niebieskie stupki:] Globalny Wskaznik Upadtosci

[czerwona linia trendu:] USA

[niebieska linia trendu] Kraje Unii Gospodarczej i Walutowej (EMU)

Zrédto: dane krajowe, obliczanie i prognozy Euler Hermes, Wskaznik; 100 = 1997 r.

2009: rekordowy rok pod wzgledem liczby upadfosci na swiecie

Bardzo staby pierwszy kwartat 2009 r., w ktorym utrzymywata sie sytuacja z konca 2008 r., byt
zapowiedzig tego, ze najgwattowniejsza globalna recesja, jaka wybuchta od czaséw Il wojny $wiatowej,
utrzyma sie przynajmniej do konca 2009 r., zmuszajgc przedsiebiorstwa do zapoczatkowania diugiego i
bolesnego procesu przystosowywania sie do nowych, o wiele trudniejszych warunkéw gospodarczych.
Ze wzgledu na wydtuzajaca sie recesje, ktéra stopniowo obejmuje coraz to nowe sektory dziatalnosci,
kurczenie sie gospodarek krajow rozwinietych i — w najlepszym wypadku — spadek tempa wzrostu
gospodarek wschodzgcych istnieje duze niebezpieczehstwo, ze coraz wiecej przedsiebiorstw
zmuszonych bedzie ogtosi¢ upadtos¢. Tendencja ta znalazta swoje potwierdzenie juz w 1. kwartale
2009 r., w ktérym liczba upadtosci wzrosta rok do roku o ponad 15% we Francji, Austrii i Szwaijcarii, o
20% w Belgii, 0 30% w Portugalii i 0 40% w Wielkiej Brytanii. Jeszcze gorzej sytuacja wygladata w
Irlandii i Danii, gdzie liczba niewyptacalnych firm podwoita sie, i w Hiszpanii, ktéra odnotowata az trzy
razy tyle upadtosci, co w analogicznym okresie 2008 roku. Jako Ze liczba upadtodci w wielu krajach
osiggnie prawdopodobnie rekordowe poziomy, w roku 2009 Globalny Wskaznik Upadtosci Euler
Hermes Global pojdzie zapewne gwaltownie w gore, wzrastajac o 35% w skali roku. ,W przypadku
wieku przedsiebiorstw, ktore by przetrwac szok ostatnich frzech kwartalow infensywnie czerpaly z
dostepnych zasobow gofowki, fo tylko kwestia czasu, zanim nie pozostanie im nic innego jak ogfosic
upadfosc, nie przetrzymajg kolejnych kilku miesiecy spadkow sprzedaZy i braku nowych zamowier?’,
powiedziata Karine Berger. ,Rzeczywiscie w ostatnich miesigcach dafo sie zauwazyc wyrazng zmiane,
Jjesli chodzi o sekfory odnofowujgce najwiecej upadfosci: podczas gdy w raporcie z jesieni 2008 r.
moglismy stwierdzic, Ze dwoma najbardziej dotknietymi sektorami gospodarki byta branza finansowa i
sekfor budowlany, dzisiaj widac wyraZnie, Ze najstabiej z kryzysem radzg sobie przedsiebiorstwa
dziatajgce w przemysle samochodowym, chemicznym, produkcii pofproduktow (czesci, m.in.
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melalowych) i w branZy telekomunikacyjnej. Sprzedaz detaliczna, hurtowa i transport takze mocno
odczuty spadek koniunktury. Co wiecej, gwatfownie wzrdst takze sredni obrot na kazdg upadfa firme.”

Polska perspektywa

Tomasz Starus, gtéwny analityk i dyrektor Dziatu Oceny Ryzyka w polskim Euler Hermes zauwaza:
~Spodziewane w Stanach Zjednoczonych zmniejszenie liczby upadfosci w 2010 roku nie jest dla
polskich przedsiebiorstw istotng wskazowkq — mozna /g praktycznie pomingc w obecnej sytuacji przy
ocenie przysztorocznych trendow. Wymiana handlowa polskich przedsiebiorstw koncentruje sie bowiem
na Unii Europejskief: krajach strefy Euro oraz krajach sgsiednich. Tutaj, jak jasno widac z
przedstawionych prognoz, spodziewany jest nadal wzrost wskaznika upadfosci w strefie Euro (a takze
m.in. w Wik. Brytanii). To wiasnie kraje z tego obszaru sg gfownymi rynkami zbyfu dla polskich
eksporterow — przekaz dla nich jest wiec jasny: w 2010 roku wcigz frzeba sie bedzie liczyc nie tylko z
mniefszym popytem, ale takze z duZym ryzykiem braku zapfaly za sprzedane fam fowary/swiadczone
ustugi. Nowoscig jest to, iZ ryzyko zwigzane jest lakZe ze sprzedazg do duzych, solidnych dotychczas
odbiorcow — a nie jak w minfonych latach, gdy wigzafo sie ono gfdownie z kontrahentami z sektora MSP.”

Liczba upadtosci zalezy od...

W wielu krajach istnieje Scista wspotzaleznoS¢ pomiedzy cyklem koniunkturalnym a liczbg upadtosci.
Ogodlnie rzecz biorac, by liczba bankructw utrzymata sie na statym poziomie, PKB musi rosng¢ w
tempie 2-3% rocznie. Dane pokazuja, ze liczba upadtosci jest bardzo mocno skorelowana z
przy$pieszeniem Ilub zahamowaniem wzrostu PKB: spadek tempa wzrostu PKB o 1 punkt
procentowy oznacza wzrost liczby niewyptacalnych przedsiebiorstw o 5-10%. W rzeczywistosci
spowolnieniu tempa wzrostu odnotowanemu w 2008 r., ktére znajdowato sie na poziomie znacznie
ponizej wartosci uznawanej powszechnie za konieczng do tego, by liczba upadtosci pozostata w miare
stabilna, towarzyszyta dos$¢ powszechna zmiana trendu w tym zakresie: liczba upadtosci zaczeta
wzrastac. W dtugim horyzoncie czasowym poszczegdlne kraje odnotowujg bardzo rézne tempo
wzrostu, co znajduje swoje odbicie takze w rozbieznych dtugoterminowych trendach w zakresie liczby
upadiosci. Na przyktad w Wielkiej Brytanii i Stanach Zjednoczonych w latach 1991-2005 liczba
bankructw spadta o potowe, podczas gdy we Francji utrzymywata sie na wzglednie statym poziomie, a
w Niemczech wzrosta az 4,5 raza. W tym samym okresie gospodarka Standéw Zjednoczonych rosta
srednio o 3,3% rocznie, Wielkiej Brytanii — o 2,8%, Francji — o 1,9%, natomiast Niemiec — jedynie o
1,3%.

Oprocz tego, ze liczba upadtosci waha sie w zaleznosci od fazy cyklu, w jakiej znajduje sie w danym
momencie gospodarka, moze takze gwattownie fluktuowac¢ z powodu zmian w przepisach regulujgcych
tworzenie nowych przedsiebiorstw (ze wzgledu na podwyzszone ryzyko upadtosci w przypadku nowo
zatozonych firm). W jeszcze wiekszym stopniu na liczbe upadiosci wplywajg zmiany przepisow
dotyczacych postepowania upadiosciowego. Podobnie jak to miato miejsce na Stowacji w 2005 r.,
wprowadzona w pazdzierniku 2005 r. w USA zmiana postepowania upadtosciowego wywotata w tym
kraju fale upadiosci antycypacyjnych, po przejsciu ktérej nastapit gwattowny spadek liczby bankructw w
pierwszym kwartale 2006 roku. Spowodowato to duze skoki wartosci wskaznikdéw upadtosci dla USA w
latach 2005, 2006 i 2007.

* Metodologia

Jako Zze dane dotyczace liczby upadiosci publikowane przez poszczegdlne kraje i okolicznosci
wystepujace w danym okresie sg z natury heterogeniczne, zamiast wartosciami bezwzglednymi
postugujemy sie danymi dotyczacymi zmiany liczby upadto$ci w czasie. Dla kazdego kraju wyliczyliSmy
wskaznik upadtosci, za ktérego podstawe postuzyly dane z 1997 roku (1997 r. = 100). Nasz Globalny
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Wskaznik Upadtosci (Gll) stanowi sume wazong wskaznikéw dla poszczegodlnych krajow. Waga
kazdego panstwa odpowiada jego udziatowi w catkowitym PKB wytwarzanym przez wszystkie kraje
uwzglednione w badaniu (przy czym wartosci przeliczane sg wedtug biezacych kurséw wymiany), co
stanowi ponad 80% $wiatowego PKB wediug kurséw wymiany z 2007 roku.

Dane statystyczne dla poszczegdlnych krajow

% % 2008 Prognozy
Swiato | Globalnego
wego | Wskaznika
PKB | Upadtosci
™) Euler
Hermes (*)
Liczba| Zmiana| 2009 2010
Stany Zjednoczone 26,2 31,7 43.546 54%| 45% -4%
Kanada 2,7 3,3 6.164 -2%| 10% 5%
Japonia 8,4 10,2 15.646 11%| 15% 5%
Niemcy 6,4 7,7 29.291 0%| 19%| 11%
Francja 5,0 6,0 57.650 15%( 30%| 10%
Wiochy 4,0 4,9 8.800 45%( 31%| 15%
Hiszpania 2,8 3,3 2.528 187%| 58% -3%
Holandia 1,5 1,8 4.635 1%| 75%| 10%
Belgia 0,9 1,1 8.472 10%| 18% 5%
Austria 0,7 0,9 6.315 0%| 15% 7%
Portugalia 0,4 0,5 3.344 67%| 30%| 20%
Finlandia 0,5 0,6 2.919 14%| 32% 4%
Grecja 0,6 0,7 563 10%[ 15%| 11%
Luksemburg 0,1 0,1 583 -12%| 15% 4%
Irlandia 0,5 0,6 773 113%]| 55% -8%
Wielka Brytania 5,2 6,3 29.994 31%| 56%[ 11%
Dania 0,6 0,7 3.709 54%| 40% -9%
Szwecja 0,9 1,1 6.298 9%| 35% 5%
Norwegia 0,8 0,9 3.637 28%| 66% -5%
Szwajcaria 0,8 1,0 4.221 -2%| 16% 4%
Polska* 0,8 1,0 430 -10%| 26%| 13%
Wegry 0,3 0,3 11.181 15%( 30%| 15%
Czechy 0,3 0,4 1.110 -3%| 28% 5%
Stowacja 0,1 0,2 582 -27%| 55%| -11%
Litwa 0,1 0,1 928 53%| 40% -5%
totwa 0,1 0,1 1.226 21%| 50%| -10%
Estonia 0,0 0,0 429 112%| 40% -5%
Brazylia 2,5 3,1 2.243 -18%| -8%]| -10%
Chiny 6,2 7,5 4.555 5%( 10% 5%
Tajwan 0,7 0,9 805 -23%| 18% -5%
Korea Potudniowa 1,8 2,2 2.735 19%| 25% -5%
Hongkong 0,4 0,5 468 3% 71% 6%
Singapur 0,3 0,4 132 25%| 37% 4%
Zrédta:
dane narodowe, prognozy Euler Hermes

* Prognozy dotyczace Polski tworzone byly w potowie maja — gdy wiedzieliSmy, iz kilkunastoprocentowy
wzrost upadtosci z pierwszego kwartatu bedzie jeszcze przez kilka tygodni rést (z uwagi na op6znienia
w rozpatrywaniu wnioskéw skfadanych na zakonczenie roku finansowego — przypadajacego w wielu
przypadkach w marcu). Niestety ani w maju, ani w czerwcu tendencja ta nie wyhamowata, o czym
przekonalismy sie w lipcu. Podsumowanie po 6 miesigcach wykazuje wiec 49% wzrost liczby upadtosci
w odniesieniu do | potrocza 2008 roku.
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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 naleZgacym 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. Ustugi doradziwa prawnego
swiadczy Euler Hermes, Koziriska, Mierzejewska - Kancelaria Prawna Sp. k.

Kontakt dla prasy: Artur Niewrzedowski_TALKING HEADS PR
artur.niewrzedowski@thpr.pl Tel. 0509-433-874
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