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Raport
0 niewyptacalnosciach

Globalne niewyptacalnosci przedsiebiorstw: przed nami kolejne
przyspieszenie ich skali

e Globalna liczba niewyptacalnosci przedsiebiorstw wzrosnie o +6% w 2023 r. i +10% w 2024 r.

e W 3 na 5 krajow do konca 2024 r. poziom niewyptacalnosci przedsiebiorstw powrdéci do tego
sprzed pandemii

e Polska - duza skala niewyptacalnosci sektora MSP: wzrost o 350% od 2019 roku. Takze wieksze
firmy moga ponies¢ skumulowane koszty ich niewyptacalnosci

Allianz Trade w najnowszym Globalnym Raporcie Niewyptacalnosci przedstawia zaktualizowane prognozy
na lata 2023 i 2024. Wedtug wiodacego na swiecie ubezpieczyciela naleznosci handlowych, po niewielkim
wzroscie w 2022 r. (+1%), globalne niewyptacalnosci nabierajg tempa — wzrosng o +6% w 2023 r. i o
kolejne +10% w 2024 r.

Zmniejszajace sie bufory gotowkowe i pogarszajgca sie rentowno$¢ zagrazajg wielu sektorom

Co stoi za tym przyspieszeniem? Recesja w przychodach przedsiebiorstw jest coraz bardziej ewidentna jako
efekt mniejszej zdolnosci do podnoszenia cen w obliczu stabego globalnego popytu: recesja przychodéw
przedsiebiorstw byta powszechna we wszystkich regionach od 2 kwartatu 2023 r., po raz pierwszy od
potowy 2020 r. (-1,9% r/r). W potaczeniu z utrzymujacymi sie wysokimi kosztami obniza to rentownos¢. W
rezultacie w opinii Allianz Trade sytuacja ptynnosciowa firm szybko sie pogarsza i prawdopodobnie nie
poprawi sie przed 2025 rokiem.

"Firmy nadal dysponujg sporq nadwyzkq gotowki, 3,4 mld euro w strefie euro i 2,5 mld dolaréw w Stanach
Zjednoczonych, ale te bufory gotowkowe pozostajq silnie skoncentrowane w rekach duzych firm i w
okreslonych sektorach, takich jak sektor technologiczny i débr konsumenckich. Ogdlnie rzecz biorgc,
wiekszos¢ firm nie jest w stanie zwiekszy¢ swoich rezerw gotowkowych prowadzgc dziatalnosé
operacyjng w sytuacji dtugotrwale niskiego wzrostu gospodarczego. Podsumowujqc, spodziewamy sie
dwukrotnego przyspieszenia globalnej liczby niewyptacalnych przedsiebiorstw, z +6% w 2023 r. i +10% w
2024 r. —po +1% w 2022 r." — stwierdza Aylin Somersan Coqui, dyrektor generalna Allianz Trade.

Najbardziej wrazliwe korporacje i sektory znajdg sie w 2023 r. miedzy miotem a kowadtem, na czele z
hotelarstwem, transportem i handlem hurtowym/detalicznym. Inne sektory szybko nadrabiajg zalegtosci —
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w kierunku tym podaza w szczegdlnosci budownictwo, gdzie nadwyzka niezrealizowanych zlecen zostata
prawie wyczerpana, zwtaszcza w segmencie mieszkaniowym.

"Jednoczesnie wyzsze i dfuzsze stopy procentowe zmniejszajq popyt w sektorach takich jak nieruchomosci i
dobra trwate i zacznqg wywierac presje na wyptacalnos¢ w wysoce zadtuzonych sektorach po obu stronach
Atlantyku, takich jak przedsiebiorstwa uzytecznosci publicznej i telekomunikacja. Co wiecej, globalny
wskaznik WCR wynosi obecnie rekordowe 86 dni, czyli ponad +2 dni powyzej poziomdw sprzed pandemii.
Wyzsze stopy procentowe sprawiajq rowniez, ze firmy sq jeszcze drozsze w finansowaniu strukturalnie
wyzZszego zapotrzebowania na kapitat obrotowy (WCR — working capital requirements), co stwarza ryzyko
dla sektoréw takich jak budownictwo, przemyst maszynowy i urzqdzen transportowych (statki, kolej etc.)"
—wyjasnia Maxime Lemerle, gtéwny analityk ds. niewyptacalnosci w Dziale Badan Ekonomicznych Allianz
Trade.

W 3 na 5 krajow poziom niewyptacalnosci przedsiebiorstw przed koricem 2024 r. powrdci do tego sprzed
pandemii

Pod koniec 2023 r. w wiekszosci zaawansowanych gospodarek bedzie miata miejsce normalizacja
niewyptacalnosci przedsiebiorstw (do poziomu sprzed pandemii — co zazwyczaj oznacza wzrost ich liczby):
w zwigzku z tym 55% krajéw prawdopodobnie odnotuje duze, dwucyfrowe wzrosty ich liczby. Obejmuje to
Stany Zjednoczone (+47%), Francje (+36%), Holandie (+59%), Japonie (+35%) i Koree Potudniowg (+41%).
W skali globalnej do konca 2024 r. trzy na piec¢ krajow osiggnie poziom niewyptacalnosci przedsiebiorstw
sprzed pandemii, w tym tak duze rynki jak USA i Niemcy. Po obu stronach Atlantyku wzrost PKB musiatby
sie podwoi¢, aby ustabilizowac¢ wskazniki niewyptacalnosci, co nie nastapi przed 2025 rokiem.

"Co wiecej, w kontekscie spowalniajgcego globalnego wzrostu gospodarczego, terminy ptatnosci
prawdopodobnie ulegng wydtuzeniu, co przyczyni sie do wzrostu liczby niewyptacalnosci w
nadchodzgcych kwartatach: terminy obiegu naleznosci (DSO - Days Sales Outstanding) 47% firm w skali
globalnej przekracza juz 60 dni. Jeden dodatkowy dzien opdZnienia ptatnosci odpowiada luce finansowej w
wysokosci 100 mld USD w USA, 90 mld USD w UE i 140 mld USD w Chinach. Poniewaz kredyty bankowe dla
MSP zaczyna sie kurczyé, wypetnienie tej luki finansowej moze by¢ powaznym wyzwaniem" —wyjasnia Aylin
Somersan Coqui, dyrektor generalny Allianz Trade.

Polska - wysokie koszty uderzajg zwtaszcza w sektor MSP, ktory masowo korzysta z uproszczonej
restrukturyzacji

W Polsce jak dotychczas niewyptacalne sg gtéwnie firmy najmniejsze, najgorzej sobie radzace z
przenoszeniem wzrostu kosztdw na ceny swoich ustug czy produktéw a jednocze$nie moggce korzystac z
unikalnego narzedzia dalece uproszczonej restrukturyzacji.

»Powszechnos¢ zjawiska niewyptacalnosci w Polsce (w 2023 roku wzrost o 350% od 2019 roku) przektada
sie na zagrozenie efektem domina — skumulowana skala problemow matych firm oznaczac¢ moze wyzwanie
takze dla tych wiekszych, bedqcych ich dostawcami. Zwtaszcza, ze realna moze byc¢ tendencja koncentracji
i trwatego zmniejszenia liczby polskich firm: nie ma juz warunkow sprzyjajgcych samozatrudnieniu,
przeciwnie - duzy popyt na prace (rekordowo niskie, nawet na tle UE bezrobocie) sprzyja podnoszeniu pensji
dla pracownikéw na etacie i jednoczesnie wzrostowi obcigzen sktadkowych dla MSP — ocenia Stawomir
Bak, cztonek zarzadu Allianz Trade w Polsce ds. oceny ryzyka.
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Juz dzis przewidujemy ryzyko handlowe i kredytowe, aby firmy mogty bez obaw patrze¢ w przysztosc
Allianz Trade jest Swiatowym liderem w zakresie ubezpieczen kredytu kupieckiego i uznanym specjalistg w
dziedzinie poreczen, windykacji, strukturyzowanego kredytu kupieckiego i ryzyka politycznego. Nasza
wiasna sie¢ wywiadowcza codziennie analizuje zmiany w wyptacalnosci ponad 80 milionéw
przedsiebiorstw. Dajemy firmom pewnos$¢ obrotu poprzez zabezpieczenie ich ptatnosci. Zapewniamy
rekompensate w przypadku niesciggalnego dtugu, ale co wazniejsze, pomagamy unikna¢ niesciggalnego
dtugu w pierwszej kolejnosci. Zawsze, gdy zapewniamy ubezpieczenie kredytu kupieckiego lub inne
rozwigzania finansowe, naszym priorytetem jest przewidywalna ochrona. Ale gdy nadejdzie
nieoczekiwane, nasz rating kredytowy AA oznacza, ze mamy zasoby wspierane przez Allianz, aby zapewni¢
odszkodowanie w celu utrzymania dziatalnosci. Allianz Trade z siedzibg w Paryzu jest obecny w 52 krajach
i zatrudnia 5500 pracownikéw. W 2022 r. nasze skonsolidowane obroty wyniosty 3,3 mld euro, a
ubezpieczone globalne transakcje biznesowe stanowity 1 057 mld euro ekspozycji. Wiecej informacji mozna
znaleZ¢ na stronie allianz-trade.com

Uwaga dotyczaca stwierdzen dotyczacych przysztosci

Stwierdzenia zawarte w niniejszym dokumencie mogg obejmowac perspektywy, stwierdzenia dotyczace przysztych oczekiwan i inne stwierdzenia
dotyczace przysztosci, ktdre opieraja sie na biezgcych pogladach i zatozeniach kierownictwa i wigzg sie ze znanym i nieznanym ryzykiem i niepewnoscia.
Rzeczywiste wyniki, osiggniecia lub zdarzenia mogg istotnie rézni¢ sie od tych wyrazonych lub sugerowanych w takich stwierdze niach dotyczacych
przysztosci. Takie odchylenia moga wynika¢ miedzy innymi z (I) zmian ogdlnych warunkdéw gospodarczych i sytuacji konkurencyjnej, w szczegdlnosci
w zakresie podstawowej dziatalnosci Grupy Allianz i jej gtéwnych rynkéw, (1) wynikdéw rynkéw finansowych (w szczegdlnosci zmiennosci rynku,
ptynnosci i zdarzen kredytowych), (Ill) czestotliwosci i dotkliwosci ubezpieczonych zdarzen szkodowych, w tym katastrof naturalnych, oraz rozwoju
kosztéw strat, (IV) poziomow i trendéw Smiertelnosci i zachorowalnosci, (V1) w szczegdlnosci w sektorze bankowym, zakres niesptacanych kredytow,
(VIl) poziomy stop procentowych, (VIII) kursy wymiany walut, w tym kurs wymiany euro do dolara amerykanskiego, (IX) zmiany w przepisach prawa i
regulacjach, w tym regulacjach podatkowych, (X) wptyw przeje¢, w tym zwigzane z nimi kwestie integracji, oraz sSrodki reorganizacyjne, a takze (XI)
ogdlne czynniki konkurencyjne, w kazdym przypadku w skali lokalnej, regionalnej, krajowej i/lub globalnej. Wystgpienie wielu z tych czynnikéw moze
by¢ bardziej prawdopodobne lub bardziej wyrazne w wyniku dziatan terrorystycznych i ich konsekwencji.
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