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Radomit Mioduchowski

Biuro Ubezpieczen Finansowych.
Zajmuje si¢ zagadnieniami gwarancji
ubezpieczeniowych oraz analizg ryzyka
transakcji gospodarczych. Ekonomista,
absolwent Uniwersytetu Ekonomicznego
w Poznaniu, w Ergo Hestii od 2009 roku.
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3 stycznia 2007 roku - Ownit Mortgage Solutions
Inc. oglasza upadlo$§é. Amerykanska spétka udzielata
kredytéow hipotecznych osobom o niskiej wiarygodnosci
kredytowej (tak zwane subprime). Zwigzane z tym wysokie
ryzyko kompensowane bylo poprzez staly wzrost cen
nieruchomosci. Jednakze rok 2007 przynidst pierwsze od
blisko czterdziestu lat odwrdcenie tej tendencji.

10 sierpnia 2009 roku - sad rejonowy w Lodzi ogtasza
upadtos¢ likwidacyjng Monnari Trade SA. Jedna
z najbardziej dynamicznie rozwijajacych sie firm
odziezowych poniosta wysokie straty wynikajace ze
zwiekszenia kosztow, spowodowanego wzrostem kursu
dolara i euro.

Czy bankructwo S$redniej wielko$ci amerykanskiej spotki
dziatajacej w do$¢ specyficznej, niszowej branzy mogto
w jakikolwiek sposéb wplynaé na funkcjonowanie
polskiej sp6tki notowanej na GPW i przyczynié si¢ do jej
ktopotow?

W USA od dziesiecioleci spoleczefistwo zaciggalo kredyty
na duzg skale. Mtodziez juz w chwili finansowego
usamodzielniania si¢ nabywala na kredyt samochody
i domy, liczac na przyszle dochody. Przy dlugim okresie
dobrej koniunktury mial miejsce wzrost dochodéw
i kredyty te byly w wiekszosci przypadkéw sptacane.
Powigzane to bylo z rosngcymi cenami nieruchomosci,
ktore niejednokrotnie kupowano w celach inwestycyjnych.
Perspektywa pewnego zysku zachecila instytucje
finansowe do udzielania kredytéw hipotecznych osobom
o niskiej zdolno$ci kredytowej, a w skrajnych przypadkach
nieposiadajacym nawet dochodéw. Srodki przeznaczane
na akcje kredytowa pozyskiwane byly z emisji obligacji.
Powstal caty skomplikowany system oparty na
zalozeniu stalego wzrostu cen nieruchomosci, w ktéry
zaangazowanych bylo wiele podmiotéw amerykanskiego
rynku finansowego.

Na przetomie lat 2006 i 2007 nastapil jednak powolny
spadek cen nieruchomosci. Podmioty takie jak Ownit
Mortgage Solutions Inc. nie byly w stanie w petni
odzyskaé srodkéw utraconych w niesplacanych kredytach.
W konsekwencji doprowadzito je to na droge upadku.
Emitowane przez nie obligacje subprime staly sie papierami
bez pokrycia. Spowodowalo to tak ogromne straty bankéw,
ze w kwietniu 2008 roku kluczowe banki USA - Merrill
Lynch, Goldman Sachs, Morgan Stanley, Citigroup,
Lehman Brothers - wymagaly szybkiego dokapitalizowania
w celu zapobiezenia ich upadioéci. Srodki ratunkowe

maj 2010

ZATRZYMAC
KRYZYSOWE

DOMINO

pochodzily mig¢dzy innymi z rezerw réznych krajéw, to
jest: Chin, Japonii, Kuwejtu, Arabii Saudyjskiej czy Korei
Potudniowej. Jednakze dzialania te przyniosty jedynie
krotkookresowa poprawe. Banki przestaly sobie ufaé,
a co za tym idzie - nie chcialy pozyczaé sobie nawzajem
pieniedzy z obawy przed niewywigzaniem sie kontrahenta
z zawartej Umowy.

Czwarty co do wielko$ci bank inwestycyjny, Lehman
Brothers, we wrze$niu 2008 roku oglosit upadtosé. Nie
otrzymal pomocy od banku centralnego USA - FED,
ktéry zdecydowal sie wcze$niej pomdéc dwém firmom
ubezpieczeniowo-pozyczkowym (Fannie Mae i Freddie
Mac), przejmujac je. Nastepnie dokapitalizowano
najwiekszg firme ubezpieczeniowg na S$wiecie - AIG,
poniewaz jej réwniez grozito bankructwo. Skutki
ogloszenia niewyptacalno$ci przez bank Lehmann
Brothers od razu dotarty do Europy, zwlaszcza do
Niemiec. Objawito sie to spadkiem notowaf na gieldzie
we Frankfurcie nad Menem. Pojawit si¢ kryzys zaufania na
rynku miedzybankowym. Nastepnie upadty cztery banki
islandzkie. Waluta tego kraju znacznie stracita na wartosci.
Rzad Islandii zwrécit sie o pomoc do MFW, USA, UE,
atakze do Rosji. W pdzniejszym czasie podobnie postapily
Wegry, Lotwa Bulgaria, Rumunia i Ukraina.

Wobec ogdlnos§wiatowej paniki inwestorzy wycofywali
sie z rynkow wschodzacych (miedzy innymi Polski), co
skutkowato spadkiem kursu lokalnych walut w odniesieniu
do euroidolara. Ogdlnoswiatowe klopoty przejawiajace si¢
ograniczeniem finansowania ze strony bankéw, spadkiem
inwestycji oraz popytu zaczely sie przenosi¢ réwniez
do Polski, powodujgc problemy wielu przedsiebiorstw
i w konsekwencji wzrost bezrobocia. Nastgpito obnizenie
popytu wewnetrznego. Firmy handlowe stracity wielu
klientéw. Zjawisko to dotkneto w duzym stopniu miedzy
innymi branze odziezowa. Spo6tki takie jak Monnari Trade
odczuly znaczny spadek przychodéw, ktéry w potaczeniu
ze wzrostem kosztow wynikajagcym z ostabienia zlotego
(koszty importowanych materialéw ponoszone w dolarach,
oplaty za dzierzawe powierzchni w centrach handlowych
- w euro) doprowadzil do utraty przez nie rentownosci.
Ostatecznie Monnari Trade w pierwszym kwartale
2009 roku miato 16,46 mln zl straty netto wobec
1,5 mln zt zysku rok wczesniej, co zmusito jg do ztozenia
whniosku o upadlosé.

Jak widaé, wystarczylo, zeby Stany Zjednoczone mialy

ktopoty i niemal natychmiast zostaly one przeniesione
na inne kraje. Swiatowa gospodarka traktowana jest
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15 wrzeSnia
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16 wrzes$nia
2008

19 wrzesnia
2008

21 wrzes$nia
2008

28 wrzesSnia
2008
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Koniec boomu na rynku
nieruchomosci w Stanach
Zjednoczonych, 4 miliony mieszkan
pozostaja niesprzedane; inwestorzy
przenosza swe udziaty na rynek
surowcow, co jeszcze bardziej
poglebia spadek cen mieszkaf

i doméw.

Upadek Ownit Mortgage

Solutions Inc.

Kryzys ptynnosci finansowej wielu
bankéw.

Pierwsze interwencje wladz

w zwigzku z kryzysem na rynku
nieruchomosci, prezydent Bush
oglasza program pomocy dla
zadluzonych kredytobiorcow

Amerykanski Bank Rezerw
Federalnych (FED) udziela bankom
pozyczek ratunkowych.

Mimo pomocy FED bank
inwestycyjny Bear Stearns na skutek
utraty plynnosci finansowej zostaje
przejety przez JP Morgan Chase.

Upada IndyMac, najwiekszy bank
udzielajacy kredytow hipotecznych
w USA, jego udzialy zostaja przejete
przez panstwo.

Nacjonalizacja Fannie Mae 1 Freddie
Mac; do tej pory Agencje Fannie Mae
i Freddie finansowaty i gwarantowaly
liczne kredyty hipoteczne.

Merill Lynch, najwiekszy dom
maklerski na §wiecie, zostaje
wykupiony przez Bank of America.

Upadek Lehman Brothers, liczacego
158 lat amerykanskiego banku
inwestycyjnego, jednego

z najstarszych i najwiekszych

na §wiecie.

Amerykanski rzad decyduje sie
przejac kontrole nad gigantem
ubezpieczeniowym AIG,

by uchronié go przed upadkiem.

Amerykanski sekretarz skarbu
Henry Paulson ogtasza plan
ratunkowy, ktéry zaktada
przeznaczenie 700 mld dolaréw
na zakup toksycznych aktywow
od instytucji finansowych;

ma to ratowac je przed upadkiem.

Morgan Stanley i Goldman Sachs
z bankéw inwestycyjnych staja sie
detalicznymi.

Klopoty banku Hypo Real Estate;
rzad Niemiec decyduje sie
dokapitalizowaé go kwotg

30 mld euro.

29 wrzeSnia
2008

3 pazdziernika
2008

7 pazdziernika
2008

8 pazdziernika
2008

8 pazdziernika
2008

13 pazdziernika
2008

10 - 22
pazdziernika
2008

25 pazdziernika
2008

30 listopada
2008

19 stycznia
2009

3 lutego
2009

18 lutego
2009

10 sierpnia
2009

Francja i kraje Beneluksu
dokapitalizujg Fortis Bank.

Izba Reprezentantdéw, a potem Senat
przyjmuja uzupeiniony plan Paulsona,
a prezydent go podpisuje.
Ministrowie finanséw Unii
Europejskiej podejmujg decyzje

o podniesieniu gwarancji dla
depozytéw bankowych do

50 tys. euro; ten krok ma zapobiec
ewentualnej panice wsréd klientow.

Rzad Islandii zamyka sze§¢
najwiekszych bankéw; maly kraj
znajduje sie na krawedzi bankructwa.
Najwieksze banki centralne
gwaltownie obnizaja stopy
procentowe.

Wielka Brytania ratuje banki Lloyds,
HBSO i RBS przed bankructwem.

Wegry, Lotwa Bulgaria, Rumunia,
Ukraina i inne kraje Europy
Srodkowowschodniej prosza
Miedzynarodowy Fundusz Walutowy
o pozyczke; powoduje to ucieczke
zachodnich inwestor6w z krajow
Europy Srodkowowschodniej

i gwaltowne ostabienie lokalnych
walut, miedzy innymi ztotego.
Zalamanie polskiej gieldy;

w ciggu jednego dnia gtowny

indeks WIG20 spada o 8,1%.

Polski rzad oglasza pakiet stabilnosci
i rozwoju o warto$ci 91 mld zt.

Upadek Odlewni Polskich, pierwszej
spotki uwiktanej w tak zwane opcje
walutowe; wkrétce okazuje sie,

ze problem opcji, ujawniony

po znacznym ostabieniu zlotego,
dotyczy kilku tysiecy polskich firm,
a niekorzystne umowy opiewajg

na kilkanascie miliardéw ztotych.
USA ogtlaszaja drugi pakiet pomocy
dla gospodarki: 789 mld dolaréw
ma zostaé przeznaczone na wsparcie
realnej gospodarki, nie instytucji
finansowych.

Zloty najstabszy w historii:

euro kosztuje 4,9 zt; frank 3,2 zl,
czyli nawet o 60% wiecej niz latem
2008 roku.

Sad Rejonowy w Lodzi oglasza

upadtosé likwidacyjng Monnari
Trade SA.
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aktualnie jako system naczyn polaczonych. Globalizacja
doprowadzita do sytuacji, w ktérej zmiany w gospodarce
w zasadzie bez przeszkdd s3 transmitowane od swojego
zrodta praktycznie do najdalszego zakatka S$wiata.
Obecnie gospodarki réznych pafistw sg ze sobg powigzane
réznymi umowami migdzynarodowymi. Panstwa tacza
sie w duze organizmy wspdlpracujace ze soba, jak
np. Unia Europejska. Nastepuje swobodny przeptyw
towar6éw oraz kapitatu. Rynek finansowy zdominowany
jest przez miedzynarodowe korporacje, co powoduje,
ze problemy ,,matki” szybko znajduja odzwierciedlenie
w sytuacji ,,corek” prowadzacych dzialalno$¢ w réznych
czeSciach $wiata, ktére z kolei niejednokrotnie dokonuja
automatycznego transferu swych ktopotdw na rynek
lokalny. Znakomitym przyktadem z ostatnigo okresu,
potwierdzajacym powyzsze stwierdzenie, sg trudnosci
niewielkiego przeciez kraju, jakim jest Grecja, ktére z uwagi
na jej przynalezno$é do struktury migdzynarodowej (UE)
stanowiag zagrozenie dla calej europejskiej gospodarki.
Kryzys gospodarczy ostatnich lat osiagnat wiec z tatwoscia
niespotykany dotad $wiatowy zasieg, dotykajgc niemal
kazdego pafistwa.

Kryzys na swiecie

Efektem tego zjawiska byt globalny wzrost liczby upadtosci.
Szacuje sig, ze w 2008 roku zbankrutowato o okolo 26%
wiecej przedsiebiorstw niz rok wczes$niej. Natomiast rok
2009 przyniost wedtug miedzynarodowej wywiadowni
gospodarczej Creditreform utrzymanie tej tendencji
i wzrost upadtosci korporacyjnych w Europie Zachodniej
o kolejne 22% do poziomu 185 tysiecy (pafistwa UE - 15
plus Norwegia i Szwajcaria). Najwieksza liczba bankructw

miala miejsce we Francji, Niemczech i Wielkiej Brytanii,
jednakze pozostale kraje, takie jak Irlandia czy Hiszpania,
ktére dotad nie odczuwaly tak mocno tego problemu,
odnotowaly drastyczny ich wzrost (patrz wykres ponizej).

W unijnych krajach Europy Srodkowowschodniej wzrost
liczby upadlosci byl jeszcze bardziej zauwazalny w ostatnim
roku i wyniést ponad 44%. Najbardziej dotkniete nim
zostaly Czechy i kraje nadbattyckie, jednak najwyzsza
liczba upadto$ci nadal utrzymuje sie w Rumunii i na
Wegrzech.

Kryzys w Polsce

Niestety problemy nie ominely réwniez polskiej
gospodarki. Rodzime firmy s3 coraz silniej powigzane
z zagranicznymi przedsi¢biorstwami. Nie tylko w oparciu
o import i eksport, lecz réwniez poprzez powiazania
kapitatowe (okolo 65 tysiecy przedsiebiorstw w Polsce
posiada kapital zagraniczny). Dlatego tez zawirowania
w Europie musialy w mniejszym lub wiekszym stopniu
odbi¢ si¢ na naszym rynku. Szacuje sig, ze kryzys odczuta
co czwarta firma w Polsce.

Wedtug danych publikowanych przez Euler Hermes
w 2009 roku liczba upadlosci w Polsce zwiekszyla sie
o potowe, do poziomu 673 (w 2008 roku zanotowano ich
420). Jednocze$nie zauwazyé nalezy, iz w odrdznieniu
do lat poprzednich, gdy wiekszo$¢ bankructw dotykata
male przedsiebiorstwa narazone na brak finansowania,
w ostatnim roku wzrosta liczba upadtosci wsrod
duzych firm o obrocie powyzej 100 mln zl, a nawet
spotek gietdowych. Ryzyko bankructwa zaczelo wiec

UPADEOSC PRZEDSIEBIORSTW W EUROPIE ZACHODNIE] W 2009 ROKU

Francja + 12,2 %

Niemcy + 16,0 %

Wielka Brytania  + 24,8 %

Holandia + 53,4 %

Belgia + 11,3 %

Wtochy + 40,0 %

Szwecja + 20,7 %

Austria + 8,5 %

Dania + 51,0 %

Szwajcaria + 23,5 % 5.215
Norwegia + 40,2 % 5.100
Hiszpania + 93,8 % 4.900
Portugalia + 36,2 % 4.450
Finlandia + 26,7 % 3.310
Irlandia + 81,1 %

Luksemburg + 18,3 %

Grecja + 0,3 %

Lacznie + 21,9 %

LEGENDA:

zmiana do 2008 roku

_ liczba catkowita

Zrédto: Creditreform
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UPADLOSC PRZEDSIEBIORSTW W EUROPIE WSCHODNIE] W 2009 ROKU

Czechy* 8.394
Lotwa 2.192
Litwa 1.168
Stowacja 900
Estonia 631

Rumunia** 20.800
Polska*** 590
Wegry™** 14.637
Stowenia 749

Chorwacja 940

Lacznie 51.001

LEGENDA:

liczba catkowita

_ zmiana do 2008 roku (w %)

Zrédto: Creditreform

* osoby prawne i fizyczne

“* bankructwa i likwidacje
#**  tylko postepowanie likwidacyjne

dotykaé réwniez przedsiebiorstwa z wieloletnia tradycja
iorozpoznawalnej marce. Zawirowania dotyczg podmiotéw
w calym kraju, niezaleznie od miejsca prowadzenia
dziatalno$ci. Nawet najbardziej uprzemystowione regiony
jak Mazowsze, Slask czy Wielkopolska, nie radza sobie
z kryzysem.

Nietatwo wskazaé branze, ktéra odczuwa obecnie
najwieksze problemy. Wzajemne powigzania i wspolpraca
pomiedzy réznymi sektorami powoduja, ze wszelkie
trudnosci dotykaja cata gospodarke i w zasadzie zadne
przedsigbiorstwo nie jest w stu procentach bezpieczne.
Niemniej jednak zaobserwowaé mozna specyficzne ktopoty
nekajace rozne rodzaje dziatalnosci. Przyktadowo ogdlny
zast6j w gospodarce dal sie mocno odczué w transporcie.
Z kolei rezygnacja przedsiebiorstw z wymiany posiadanego

UPADEOSCI W PODZIALE NA SEKTORY

sprzedaz
bhurtowa
13%

Zrédto: Euler Hermes
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parku maszynowego oraz problemy budownictwa
przelozyly sie na sytuacje w branzy wyrobéw metalowych
(odlewnie, producenci wyrobéw gotowych - maszyny,
konstrukceje stalowe). Problemy branzy motoryzacyjnej na
$wiecie zmniejszyly zamowienia w§réd producentéw czesci
samochodowych. Ograniczenie wydatkéw przez osoby
fizyczne odbito sie na branzy odziezowej, producentach
sprzetu RTV i AGD czy producentach mebli. Zawezony
dostep do kredytéw inwestycyjnych spowodowat
wstrzymanie inwestycji budowlanych, co zauwazalne jest
zaréwno wsrdd firm budowlanych, jak i producentéw
materialéw. Do$¢ niespodziewanie ktopoty odczuwaja
nawet producenci zywnosci, ktdrzy z uwagi na oferowany
produkt powinni mieé¢ zagwarantowany zbyt, jednakze
branza mleczarska czy zbozowa odczuwa konkurencje
firm zagranicznych. Trudnosci sektora finansowego
i ograniczenie w nim wydatkéw inwestycyjnych, a takze
zmniejszenie wydatkdéw budzetowych panistwa przektada
sie z kolei miedzy innymi na branze IT.

Poza wskazanymi powyzej specyficznymi problemami
z popytem wickszo$¢ branz dotknieta zostata réwniez
ograniczeniamizwigzanymizzewnetrznym finansowaniem.
Banki zmniejszyty akcje kredytowg badz zaostrzyty kryteria
ich przyznawania. Dotkneto to w najwiekszym stopniu
male przedsiebiorstwa, ktdre nie posiadaja wystarczajacych
wlasnych zasobéw pieni¢znych. Specyficznym zjawiskiem
dla gospodarek Europy Srodkowowschodniej byt spadek
kursu rodzimych walut w odniesieniu do euro czy dolara.
Wptlynelo to gtéwnie na firmy uzaleznione od importu
towaréw, znaczaco zwiekszajgc ich koszty. Skrajnym
przejawem klopotéw zwiagzanych z ostabieniem zlotéwki
okazaly si¢ wspomniane w kalendarium opcje walutowe,
ktére doprowadzity do spektakularnych bankructw lub
powstania wieloletnich obcigzefi wobec bankéw. Natozyty
sie na to dodatkowo standardowe ryzyka, jak na przyktad
zmiany cen surowcow. W efekcie kazda branza odczuwa
na swdj sposob skutki kryzysu, ktore dotykajg wiekszo§é
przedsiebiorstw w niej funkcjonujacych.

risk focus



Zatory platnicze

Najwiekszym jednak problemem, objawiajagcym sie
w kazdej z branz, sa zatory platnicze. Zagrozenie z nimi
zwigzane jest o tyle wieksze, ze poprzez efekt domina tatwo
przenosi si¢ z jednej firmy na druga, a w wyniku powigzan
pomigdzy sektorami nie napotyka barier branzowych.

W sytuacji ograniczonego dostepu do kredytow
bankowych wiekszo$§é przedsiebiorstw nieposiadajacych
wystarczajacych Srodkéw pienieznych finansuje sie poprzez
kredyt kupiecki. Rozwigzanie to polega na regulowaniu
zobowigzan dopiero po uzyskaniu §rodkéw od wihasnych
dtuznikéw, ktére m.in. pochodzg ze sprzedazy zakupionego
wcze$niej towaru. Skutkuje to mozliwoscig pojawienia sig
probleméw z zarzadzaniem przeptywami pienieznymi, gdyz
wydluzeniu ulegajg okresy regulowania ptatnosci. Obecnie
wobec ograniczonego popytu, wzrasta konkurencja
i w konsekwencji pojawia si¢ presja kontrahentéw
dotyczaca dodatkowego zwiekszania okresu wyznaczonego
na zaplate. W takiej sytuacji wystarczy, ze pojedyncza
firma stanie sie¢ ofiarg rygorystycznego podej$cia banku
iutraci wezeSniej przyznany kredyt obrotowy, a opdznienia
w zaplacie dostawcy bardzo szybko spowoduja powstanie
taficucha kontrahentéw odczuwajacych kolejno brak
wplywu tych §rodkéw i lawinowo rozprzestrzenig ktopoty
finansowe, zwlaszcza w przypadku podmiotéw o waskim
portfelu klientéw. W efekcie wiele firm narazonych
zostanie na utrate ptynnosci.

Jak wynika z badaé¢ GUS, zatory platnicze najbardziej
odczuwaja $rednie i male przedsiebiorstwa - stanowig one
problem dla trzech czwartych z nich (przy 36% wsrod
duzych spoélek). Jednoczesnie przeklada sie to na fakt, ze
649% z tych firm sama nie reguluje zobowiazan terminowo.
Szacuje sie, ze jedynie 60% warto$ci zobowigzaf jest
regulowanych prawidtowo. Przecietne opdznienie wynosi
sze$¢ do o$miu tygodni, jednak jest wystarczajace, aby
zatory platnicze byly w 90% powodem upadlosci wsrod
matych i §rednich przedsiebiorstw.

Jak sie zabezpieczy¢

Wobec wskazanych wcze$niej utrudnied zarzadzanie
ryzykiem w zakresie utrzymywania prawidlowej
ptynnosci nabiera obecnie kluczowego znaczenia.
Dzialania podejmowane w tym celu mozna podzieli¢
zasadniczo na dwie grupy: kroki podejmowane wewnatrz
przedsiebiorstwa zmierzajagce do samodzielnego
kontrolowania przeplyw6w pienieznych oraz skorzystanie
z produktéw oferowanych przez instytucje finansowe.

Probujac zabezpieczyé terminowe egzekwowanie swych
nalezno$ci we wlasnym zakresie, firmy powinny przede
wszystkim skupié sie na analizie i monitorowaniu swych
kontrahentéw. Pierwszy etap ma miejsce jeszcze przed
nawigzaniem wspolpracy - nalezy sprawdzié¢ historie
kredytowa potencjalnego partnera biznesowego, §ledzac
migdzy innymi szybko$¢ regulowania przez niego
zobowigzafi wobec dotychczasowych kontrahentéw.
Nastepnie kazdemu klientowi nalezy ustali¢ limit
kredytowy i na biezgco dostosowywaé jego wysoko§¢é
do aktualnej kondycji odbiorcy. Niezwykle istotne jest
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ubezpieczenia finansowe

utrzymywanie stalego kontaktu z partnerem (na przykiad
telefonicznego), aby jak najszybciej reagowaé na wszelkie
opdznienia i prébowaé je wyjasnial. Szczegblng wage
przyklada¢ nalezy do kontroli kluczowych kontrahentéw,
gdyz ewentualne opdznienia z ich strony moga przynies$é
olbrzymie negatywne skutki. Kiedy jednak dojdzie
do jakiegokolwiek opéznienia, nalezy jasno wskazaé
dtuznikowi, ze nie bgdzie ono akceptowane, np. poprzez
wystawianie faktur z odsetkami za zwloke, a nastepnie
konsekwentnie ponawia¢ upomnienia. Z drugiej jednak
strony powinno si¢ nagradzac solidnych partneréw poprzez
udzielanie rabatéw czy wydtuzenie terminu ptatnosci.

Stosowanie powyzszych rozwigzan jest czasochlonne,
wymaga pewnego doSwiadczenia, a niekiedy
powoduje konieczno$¢ stworzenia specjalnej jednostki
w przedsiebiorstwie, zajmujacej sie wdrazaniem
odpowiednich procedur. Jest tez ograniczone w zakresie
dostepu do pewnych informacji, zwlaszcza dotyczacych
dotychczasowego funkcjonowania kontrahenta.

Dlatego tez wiele firm decyduje si¢ na skorzystanie z ustug
oferowanych przez instytucje finansowe (na przyklad
firmy ubezpieczeniowe), ktére posiadaja odpowiednia
wiedze, wyspecjalizowanych pracownikéw, wypracowane
narzedzia i schematy oraz szerszy dostep do informacji.
Do najbardziej popularnych produktéw oferowanych
na rynku nalezy factoring oraz ubezpieczenie kredytu
kupieckiego. Pierwszy z nich jest bardzo rozpowszechniony
wérod europejskich matych i §rednich przedsiebiorstw,
stanowigcych czgsto 80% klientéw oferujacych go
instytucji. Polega on na wykupie przez wyspecjalizowang
firme (faktora) od przedsiebiorstwa (faktoranta)
wierzytelno$ci z tytutu sprzedazy towaréw lub ustug.
Pozwala to zamienié faktury na gotéwke przed terminem
zapadalno$ci wierzytelnosci. Oplata na rzecz faktora
nastepuje najczeSciej w formie dyskonta (wierzytelno§é
kupowana jest po cenie nizszej od nominalnej) lub poprzez
odsetki za okres udost¢pniania gotéwki, powigkszone
o dodatkowe oplaty i prowizje. Laczny koszt produktu
zblizony jest ostatecznie do optat zwigzanych z kredytem
obrotowym, jednak z uwagi na odniesienie do konkretnej
wierzytelnoSci factoring jest latwiej i szybciej dostepny dla
przedsigbiorstwa.

Atutem factoringu sg tez dodatkowe ustugi wchodzace
w jego zakres - ewidencja i zarzadzanie wierzytelno$ciami
oraz monitorowanie i egzekwowanie platnosci z tytutu
nabytych nalezno$ci. Powszechnie funkcjonuja dwa
rodzaje factoringu: pelny (bez regresu) oraz niepelny
(z regresem). W przypadku pierwszego faktor przejmuje
na siebie ryzyko niewyptacalnosci wierzycieli, bierze wiec
na siebie odpowiedzialno$é za splate faktury. Wiaze sie
to oczywiScie z wyzszym ryzykiem po stronie faktora
i wzrostem ceny za produkt. Drugie rozwiazanie jest
tafisze, jednak opiera si¢ na wyplacie klientowi zaliczki,
ktéra w przypadku braku splaty wierzytelnosci przez
kontrahenta musi zostaé zwrdcona. Wlasnie ta wersja jest
zdecydowanie bardziej popularna na polskim rynku.

Ubezpieczenie kredytu kupieckiego gwarantuje
przedsiebiorstwu, ze otrzyma odszkodowanie od
ubezpieczyciela, jezeli dojdzie do okreSlonej zwloki
w regulowaniu przez kontrahenta platnosci z odroczonym
terminem. Zabezpiecza je réwniez przed ewentualng
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upadlo$cia odbiorcy. Ubezpieczyciel wspblpracuje
z klientem podczas ustalania wysokosci limitu kredytowego
dla konkretnego kontrahenta, przeprowadzajac jego
wnikliwa analize w oparciu o wlasne doSwiadczenie,
wiedz¢ i duzo szerszy zakres dostgpnych mu informacji.
Jednoczesnie posiadanie ubezpieczenia pozwala zwigkszy¢
wysoko$§¢ limitu przyznanego danemu odbiorcy oraz
wydluzyé terminy platno$ci, co dodatkowo zwieksza
konkurencyjno§¢ przedsigbiorstwa i niejednokrotnie
pozwala pokonaé bariery ustanowione przez wieksze
firmy w zakresie wymaganych terminéw. W przypadku
wystapienia zwloki w platno$ci firmy ubezpieczeniowe
wspomagaja ponadto proces windykacji oraz egzekucji
nalezno$ci doprowadzajac wielokrotnie do pelnej splaty
naleznoSci.

Dziatajac w Srodowisku rynkowym, kazda firma
powiazana jest w jaki§ sposéb z innymi podmiotami.
Z uwagi na dynamiczny charakter gospodarki wszelkie
zmiany otoczenia wywierajg wplyw na funkcjonowanie
przedsigbiorstwa. Nawet je§li my sami potrafimy sig
dostosowaé do tych zmian, podatni jesteSmy na negatywne
skutki probleméw, jakie moga dosiegnaé naszych partneréw.
Jak zauwazono w niniejszym artykule, ich transfer
odbywa si¢ niemal natychmiastowo, przez co mozemy
nie mieé wystarczajacej iloSci czasu, aby prawidtowo
zareagowal i natychmiastowo opracowal plan obrony.
Dlatego tez powinni$my postaraé sie z wyprzedzeniem
zabezpieczy¢é przed ewentualnymi przenoszonymi na
nas klopotami. Przedstawione powyzej rozwiazania
pozwalaja na ograniczenie powszechnego obecnie ryzyka
zwigzanego z zatorami platniczymi skutkujagcymi utratg
plynnosci. Wskazuja, ze nawet w niezwykle trudnych
czasach mozliwe jest zachowanie stosunkowo bezpiecznej
pozycji i kontynuowanie dotychczasowej dziatalnosci na
podobnych zasadach.

Co prawda najnowszy raport GUS wskazuje na wzrost
optymizmu wsrdd przedsiebiorcéw, a media powszechnie
oglaszaja koniec kryzysu, jednak w zgodnej opinii wielu
analitykéw (m6éwi o tym chociazby profesor Witold
Ortowski, gtéwny ekonomista Pricewaterhouse Coopers
czy Ryszard Petru, Gléwny Ekonomista BRE Banku)
powinni$my oczekiwaé nadejScia jego kolejnej fali. Wiele
firm przetrwalo ostatni okres dzigki zgromadzonym
wcze$niej zasobom gotéwkowym i majatkowym, jednak
ich zakres sie wyczerpuje. Olbrzymie kwoty przeznaczone
przez wiekszo$¢ krajéw na dofinansowanie wlasnych
gospodarek mogg spowodowaé wzrost inflacji, skutkujacy
podnoszeniem stop procentowych przez banki centralne
i w konsekwencji ograniczajgcy ponownie dostepnosé
kredytéw. Zaostrzona konkurencja spowodowata, ze
firmy chcac podtrzymad sprzedaz musialy ja prowadzié
na nierentownych zasadach, czego skutki odczujg
dopiero teraz. Eksperci wywiadowni gospodarczych
szacuja, ze rok 2010 przyniesie ponowny wzrost liczby
upadlosci, co oczywiscie przetozy sie na klopoty kolejnych
przedsiebiorstw. Fala zator6w nie tylko moze sie nie
skoficzyé, ale nawet rozszerzy¢ swoj zakres. Dlatego tez
potrzeba podejmowania dziataf prewencyjnych pozostaje
jak najbardziej aktualna.
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