[image: image16]
ICAP Group A.E.

ΕΡΕΥΝΩΝ & ΕΠΕΝΔΥΣΕΩΝ

ΣΥΜΒΟΥΛΟΙ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΕΩΝ

[image: image17.jpg]S
\ S )




ICAP GROUP ΑΝΩΝΥΜΗ ΕΤΑΙΡΕΙΑ 

ΕΡΕΥΝΩΝ & ΕΠΕΝΔΥΣΕΩΝ ΣΥΜΒΟΥΛΟΙ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΕΩΝ
ΕΞΕΛΙΞΗ ΤΗΣ ΠΙΣΤΟΛΗΠΤΙΚΗΣ ΙΚΑΝΟΤΗΤΑΣ ΤΩΝ ΕΛΛΗΝΙΚΩΝ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΕΩΝ
1/1 – 31/12/2009 

ΑΠΡΙΛΙΟΣ 2010
ΕΙΣΑΓΩΓΗ
Η παρούσα μελέτη έχει εκπονηθεί στα πλαίσια της τακτικής παρακολούθησης της «Εξέλιξης της πιστοληπτικής ικανότητας των Ελληνικών Επιχειρήσεων» και αφορά τη χρονική περίοδο 
1/1 - 31/12/2009.
Στη μελέτη περιλαμβάνονται ΑΕ και ΕΠΕ Επιχειρήσεις όλων των τομέων δραστηριότητας (Βιομηχανία – Εμπόριο – Υπηρεσίες), οι οποίες αξιολογήθηκαν από τα υποδείγματα της ICAP τα οποία ενσωματώνουν τις απαιτήσεις του Κανονιστικού Πλαισίου Basel II και της πράξης 2588/20.08.2007 του Διοικητή της Τράπεζας της Ελλάδος.

Η μελέτη αυτή βασίστηκε σε ένα δείγμα 193.860 ΑΕ και ΕΠΕ οι οποίες είχαν διαβαθμιστεί από 1/1/03 έως 31/12/09 και εξέτασε: 
1. Την εξέλιξη των ποσοστών ασυνέπειας καθώς επίσης και 

2. Την κατεύθυνση (θετική ή αρνητική) και το βαθμό μετακίνησής τους μεταξύ των  

    διαβαθμίσεων Πιστοληπτικής Αξιολόγησης κατά τη διάρκεια του 2009.

ΠΙΣΤΟΛΗΠΤΙΚΗ ΙΚΑΝΟΤΗΤΑ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΕΩΝ
Ως πιστοληπτική ικανότητα ορίζεται η ικανότητα των επιχειρήσεων να ανταποκρίνονται στις οικονομικές τους υποχρεώσεις. Η ICAP ανέπτυξε και προσφέρει στα μέλη της, στην Ελλάδα και στο εξωτερικό, υποδείγματα για τη διαβάθμιση της πιστοληπτικής ικανότητας των εγχώριων επιχειρήσεων.

Για την ανάπτυξη των υποδειγμάτων αυτών η ICAP συνεργάστηκε με την εταιρεία COFACE, η οποία αποτελεί το μεγαλύτερο Όμιλο Ασφάλισης Εξαγωγικών Πιστώσεων και Επιχειρηματικής Πληροφόρησης στην Ευρώπη. Η COFACE συνέβαλε σημαντικά στο έργο της ICAP, με τη μεταφορά εξειδικευμένης τεχνογνωσίας για την ενσωμάτωση των νέων απαιτήσεων του κανονιστικού πλαισίου για τον υπολογισμό της κεφαλαιακής επάρκειας των χρηματοπιστωτικών ιδρυμάτων, βάσει του Νέου Συμφώνου της Επιτροπής της Βασιλείας και της αναθεωρημένης οδηγίας της Ευρωπαϊκής Ένωσης.

Η διαβάθμιση των επιχειρήσεων σε ζώνες Πιστοληπτικής Ικανότητας προκύπτει από την αξιολόγηση συγκεκριμένων χαρακτηριστικών τους και αποτυπώνεται σε δεκάβαθμη κλίμακα διαβάθμισης (AA, A, BB, B, C, D, E, F, G, H). Σε κάθε διαβάθμιση αντιστοιχεί συγκεκριμένη πιθανότητα εμφάνισης ασυνέπειας.

Όσο υψηλότερη είναι η διαβάθμιση στην οποία κατατάσσεται η επιχείρηση, τόσο μικρότερη είναι η πιθανότητα εμφάνισης ασυνέπειας ή και πτώχευσης. Αντίθετα, όσο χαμηλότερη είναι η διαβάθμιση στην οποία κατατάσσεται η επιχείρηση τόσο μεγαλύτερη είναι η πιθανότητα εμφάνισης ασυνέπειας ή και πτώχευσης. Έτσι στις διαβαθμίσεις ΑΑ έως και Β κατατάσσονται επιχειρήσεις χαμηλού πιστωτικού κινδύνου, ενώ στις διαβαθμίσεις F έως και H κατατάσσονται επιχειρήσεις υψηλού πιστωτικού κινδύνου. Στο μέσο της κλίμακας διαβάθμισης, δηλαδή στις κατηγορίες C, D και E, κατατάσσονται οι επιχειρήσεις μέσου πιστωτικού κινδύνου.

ΚΛΙΜΑΚΑ ICAP CREDIT RATING
	Χαμηλός Πιστωτικός Κίνδυνος
	Μέσος Πιστωτικός Κίνδυνος
	Υψηλός Πιστωτικός Κίνδυνος

	AA
	A
	BB
	B
	C
	D
	E
	F
	G
	H


Η πιστοληπτική διαβάθμιση (credit rating) των επιχειρήσεων επηρεάζεται θετικά όταν μια σειρά συγκεκριμένων ποιοτικών και ποσοτικών χαρακτηριστικών ή και συνδυασμός των χαρακτηριστικών αυτών βελτιώνεται και αρνητικά όταν τα παραπάνω χαρακτηριστικά ή οι συνδυασμοί τους επιδεινώνονται.

Τέτοια χαρακτηριστικά μπορεί να είναι οικονομικά στοιχεία όπως λογαριασμοί ισολογισμών ή αριθμοδείκτες, αλλά και ποιοτικά χαρακτηριστικά όπως τα έτη παρουσίας στην αγορά, ο κλάδος δραστηριοποίησης, ο αριθμός των απασχολουμένων, οι εισαγωγές, οι εξαγωγές, κλπ.

ΕΞΕΛΙΞΗ ΑΣΥΝΕΠΕΙΑΣ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΕΩΝ
1. ΜΕΘΟΔΟΛΟΓΙΑ

Για την αποτύπωση της εξέλιξης της ασυνέπειας (πτωχεύσεις και καθυστερήσεις πληρωμών) των ελληνικών ΑΕ και ΕΠΕ δημιουργήθηκαν ανεξάρτητες δεξαμενές για κάθε ένα από τα έτη που εξετάζονται στην συγκεκριμένη μελέτη. Στη συνέχεια εξετάστηκε η μεταβολή του ποσοστού ασυνέπειας τόσο στο σύνολο των εταιρειών όσο και ανά τομέα δραστηριότητας.
2. ΒΑΣΙΚΑ ΣΥΜΠΕΡΑΣΜΑΤΑ

Από την ανάλυση των παραπάνω δεδομένων προκύπτει ότι το ποσοστό των ασυνεπών επιχειρήσεων κατά το έτος 2009 αυξήθηκε κατά 39,47% σε σχέση με το μέσο ποσοστό ασυνέπειας των ετών 2003 – 2008.
Η συνολική αυτή ασυνέπεια επιβεβαιώνεται και από τους επιμέρους κλάδους της Βιομηχανίας, του Εμπορίου και των Υπηρεσιών. Πιο συγκεκριμένα:
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	Εξέλιξη Ποσοστού Ασυνέπειας ανά Τομέα Δραστηριότητας (%)
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Μέσο ποσοστό ασυνεπών 

(%)

2003 - 2008 4,43 2,82 2,80 3,37

Ποσοστό ασυνεπών       

(%)

2009 6,04 4,65 3,08 4,70

36,34 64,89 10,00 39,47

Μεταβολή (%)

Περίοδος

ΑΕ, ΕΠΕ

Σύνολο





ΕΞΕΛΙΞΗ ΠΙΣΤΟΛΗΠΤΙΚΗΣ ΙΚΑΝΟΤΗΤΑΣ ΤΩΝ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΕΩΝ

Από την περαιτέρω εξέταση των στοιχείων της μελέτης παρατηρούμε ότι για τη διάρκεια της περιόδου 1/1–31/12/2009 το 23,40% των εταιρειών επιδείνωσε την πιστοληπτική ικανότητά του, έναντι του 16,91% που την αύξησε. Η διαφορά είναι 1,38:1, η οποία σημαίνει ότι για κάθε μία επιχείρηση που η πιστοληπτική της ικανότητα αναβαθμίστηκε αντιστοιχούν 1,38 επιχειρήσεις των οποίων η πιστοληπτική ικανότητα επιδεινώθηκε.

Εξετάζοντας αναλυτικότερα τα παραπάνω στοιχεία παρατηρούμε επίσης ότι οι επιχειρήσεις των οποίων η πιστοληπτική ικανότητα επιδεινώθηκε υπερτερούν έναντι εκείνων των οποίων βελτιώθηκε και σε όλους τους επιμέρους κλάδους δραστηριότητας. Πιο συγκεκριμένα:
Επιχειρήσεις Βιομηχανίας: 
Το ποσοστό των Βιομηχανικών επιχειρήσεων που επιδείνωσαν την πιστοληπτική τους ικανότητα είναι 22,52% έναντι του 18,11% των εταιρειών που την αύξησαν. Παρουσιάζεται δηλαδή μια 
αύξηση της επιδείνωσης έναντι της βελτίωσης κατά 24,35%.
Επιχειρήσεις Εμπορίου: 
Το ποσοστό των Εμπορικών επιχειρήσεων που επιδείνωσαν την πιστοληπτική τους ικανότητα είναι 24,27% έναντι του 14,19% των εταιρειών που την αύξησαν. Παρουσιάζεται δηλαδή μια αύξηση της επιδείνωσης έναντι της βελτίωσης κατά 71,04%.
Επιχειρήσεις Υπηρεσιών:
Το ποσοστό των επιχειρήσεων του τομέα των Υπηρεσιών που επιδείνωσαν την πιστοληπτική τους ικανότητα είναι 23,12% έναντι του 19,77% των εταιρειών που την αύξησαν. Παρουσιάζεται δηλαδή μια αύξηση της επιδείνωσης έναντι της βελτίωσης κατά 16,95%.
Από τα παραπάνω στοιχεία παρατηρείται ότι κατά την περίοδο 1/1–31/12/2009 οι Εμπορικές Επιχειρήσεις παρουσίασαν συγκριτικά τη σημαντικότερη επιδείνωση της πιστοληπτικής τους ικανότητας, ενώ ακολουθούν οι Βιομηχανικές επιχειρήσεις, και με μικρή διαφορά οι ΑΕ, ΕΠΕ του τομέα των Υπηρεσιών. 

	Συγκεντρωτικός Πίνακας Ποσοστών Αναβαθμίσεων/ Υποβαθμίσεων
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Βιομηχανία 22,52 18,11 24,35 1,24
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Α ΕΞΕΛΙΞΗ ΤΗΣ ΠΙΣΤΟΛΗΠΤΙΚΗΣ ΙΚΑΝΟΤΗΤΑΣ ΤΩΝ ΕΛΛΗΝΙΚΩΝ ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΕΩΝ ΓΙΑ ΤΗΝ ΠΕΡΙΟΔΟ 1/1–31/12/2009


Α1 Συνολική μεταβολή της Πιστοληπτικής Ικανότητας των επιχειρήσεων
Διατρέχοντας την κύρια διαγώνιο του πίνακα μετακίνησης για το σύνολο των επιχειρήσεων παρατηρούμε ότι το ποσοστό των επιχειρήσεων που παρέμεινε στην ίδια διαβάθμιση ανέρχεται σε: 


Παρατηρείται ότι τα ποσοστά εταιρειών οι οποίες δεν άλλαξαν πιστοληπτική διαβάθμιση εμφανίζονται μεγαλύτερα σε σχέση με τα υπόλοιπα ποσοστά μετακίνησης της κάθε γραμμής, γεγονός που υποδηλώνει τη σχετική ευστάθεια των διαβαθμίσεων. Η διαπίστωση αυτή αφορά κατά κύριο λόγο τις διαβαθμίσεις χαμηλού πιστωτικού κινδύνου ΑΑ, Α, ΒΒ και Β αλλά και τις διαβαθμίσεις μεσαίου κινδύνου σε μικρότερο βαθμό. 

Συγκεκριμένα, κατά την περίοδο από 1/1 έως 31/12/2009, το 23,40%  των εταιρειών επιδείνωσε την πιστοληπτική του ικανότητα, έναντι του 16,91% που την αύξησε, του 55,54% που τη διατήρησε αμετάβλητη και του υπόλοιπου 4,15% που δεν αξιολογήθηκε.  

	Μεταβολή της Πιστοληπτικής Ικανότητας των ελληνικών επιχειρήσεων (%)
[image: image5.emf]AA A BB B C D E F G H

All 

Others

AA 455 71,87 7,91 16,04 1,10 0,44 2,20 0,00 0,00 0,00 0,00 0,44

A 831 7,46 63,18 13,60 6,74 5,17 2,29 0,72 0,12 0,00 0,00 0,72

BB 2.736 1,02 4,97 64,62 10,64 9,80 4,75 2,52 0,91 0,11 0,07 0,59

B 4.252 0,16 1,39 6,94 60,42 13,76 6,73 4,73 4,21 0,68 0,14 0,85

C 3.914 0,10 0,43 4,06 14,67 49,41 18,06 4,52 4,34 2,43 0,43 1,53

D 3.881 0,05 0,26 1,78 5,62 15,56 51,38 12,11 4,59 5,41 0,80 2,45

E 2.495 0,00 0,12 0,84 2,44 5,93 16,23 55,43 5,65 7,49 1,96 3,89

F 1.744 0,06 0,06 0,40 1,55 3,96 9,40 8,49 60,26 6,42 1,26 8,14

G 689 0,00 0,00 0,15 0,00 4,35 11,76 11,76 11,18 39,62 3,05 18,14

H 476 0,00 0,00 0,00 0,42 0,21 1,26 1,47 3,78 5,67 21,43 65,76

All 21.473 2,01 3,67 11,67 17,71 17,16 17,71 11,84 8,57 4,36 1,16 4,15

RATING  

01/01/09

# 

ISSUERS

RATING 31/12/09





Α2 Μεταβολή της Πιστοληπτικής Ικανότητας των επιχειρήσεων του Τομέα της Βιομηχανίας

Διατρέχοντας την κύρια διαγώνιο του πίνακα μετακίνησης για τις εταιρείες του Τομέα της Βιομηχανίας παρατηρούμε ότι το ποσοστό των επιχειρήσεων που παρέμεινε κατά τη διάρκεια του έτους στην ίδια διαβάθμιση ανέρχεται σε: 

Συγκεκριμένα, κατά την περίοδο από       1/1 έως 31/12/2009, το 22,52%  των βιομηχανικών εταιρειών επιδείνωσε την πιστοληπτική του ικανότητα, έναντι του 18,11% που την αύξησε, του 53,94% που τη διατήρησε αμετάβλητη και του υπόλοιπου 5,43% που δεν αξιολογήθηκε.  

Συγκρίνοντας τον πίνακα μετακίνησης των βιομηχανικών επιχειρήσεων με το συνολικό πίνακα, παρατηρείται  ότι ο πρώτος εμφανίζει μικρή αύξηση του βαθμού μετακίνησης η οποία υπογραμμίζει την υψηλότερη μεταβλητότητα του τομέα της Βιομηχανίας. 

	Μεταβολή της Πιστοληπτικής Ικανότητας των ελληνικών επιχειρήσεων – Βιομηχανία (%)
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All 

Others

AA 178 71,35 6,18 19,10 1,12 0,00 2,25 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

A 199 14,57 58,79 3,52 13,57 4,02 4,02 1,01 0,00 0,00 0,00 0,50

BB 401 2,74 6,98 58,60 18,95 6,23 4,74 1,00 0,50 0,00 0,00 0,25

B 1.362 0,22 1,76 5,80 64,54 16,15 5,58 1,91 3,01 0,00 0,07 0,95

C 1.456 0,00 0,27 1,24 17,99 48,97 18,61 3,43 5,70 2,13 0,14 1,51

D 1.283 0,08 0,39 0,70 5,22 18,00 46,38 11,77 9,35 5,30 0,86 1,95

E 848 0,00 0,12 0,47 1,30 5,90 15,68 55,78 6,49 8,25 1,89 4,13

F 927 0,11 0,00 0,11 1,83 3,13 11,43 6,58 60,63 6,58 1,51 8,09

G 226 0,00 0,00 0,44 0,00 0,88 7,52 11,06 13,27 38,05 2,21 26,55

H 228 0,00 0,00 0,00 0,88 0,44 0,00 1,32 3,95 5,26 20,61 67,54

All 7.108 2,42 2,67 5,46 18,89 17,99 17,29 11,18 12,69 4,61 1,35 5,43

RATING  

01/01/09

# 

ISSUERS

RATING 31/12/09




Α3 Μεταβολή της Πιστοληπτικής Ικανότητας των επιχειρήσεων του Τομέα του Εμπορίου

Διατρέχοντας την κύρια διαγώνιο του πίνακα μετακίνησης για τις εταιρείες του Εμπορίου παρατηρούμε ότι το ποσοστό των επιχειρήσεων που παρέμεινε στην ίδια διαβάθμιση καθ’ όλη τη διάρκεια του έτους ανέρχεται σε: 

Συγκεκριμένα, κατά την περίοδο από      1/1 έως 31/12/2009, το 24,27%  των εμπορικών εταιρειών επιδείνωσε την πιστοληπτική του ικανότητα, έναντι του 14,19% που την αύξησε, του 57,60% που τη διατήρησε αμετάβλητη και του υπόλοιπου 3,94% που δεν αξιολογήθηκε.  

Συγκρίνοντας τον πίνακα μετακίνησης των εμπορικών επιχειρήσεων με τον αντίστοιχο των βιομηχανικών, παρατηρείται ότι  αν και εμφανίζει αυξημένο αριθμό υποβαθμίσεων, παρουσιάζει επίσης περισσότερες εταιρείες που διατήρησαν την αξιολόγησή τους. Συνεπώς, οι επιχειρήσεις του εμπορίου έχουν μεγαλύτερη σταθερότητα σε ότι αφορά την πιστοληπτική τους ικανότητα.
	Μεταβολή της Πιστοληπτικής Ικανότητας των ελληνικών επιχειρήσεων – Εμπόριο (%)
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All 

Others

AA 197 72,59 11,17 13,20 0,51 1,02 1,52 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

A 477 6,08 65,20 20,55 1,26 3,77 1,47 0,63 0,21 0,00 0,00 0,84

BB 1.705 0,35 5,28 67,33 7,98 9,62 4,46 3,28 0,88 0,12 0,12 0,59

B 2.060 0,10 0,49 5,68 62,33 8,06 7,62 7,91 5,49 1,31 0,19 0,83

C 1.097 0,09 0,46 8,66 13,40 42,48 17,78 7,47 4,38 2,64 0,73 1,91

D 1.281 0,00 0,08 2,89 7,65 10,07 52,85 13,51 2,97 5,78 1,25 2,97

E 1.001 0,00 0,10 1,00 4,40 5,00 10,09 57,04 6,79 8,39 3,00 4,20

F 591 0,00 0,00 0,68 1,52 4,40 6,09 10,15 61,59 6,26 0,85 8,46

G 315 0,00 0,00 0,00 0,00 6,35 14,60 12,38 9,84 41,90 1,90 13,02

H 179 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 2,23 0,56 2,23 5,59 17,88 71,51

All 8.903 2,03 4,94 17,24 19,38 11,69 14,62 12,89 7,66 4,44 1,16 3,94

RATING  

01/01/09

# 

ISSUERS

RATING 31/12/09





Α4 Μεταβολή της Πιστοληπτικής Ικανότητας των επιχειρήσεων του Τομέα των Υπηρεσιών

Διατρέχοντας την κύρια διαγώνιο του πίνακα μετακίνησης του Τομέα των Υπηρεσιών παρατηρούμε ότι το ποσοστό των επιχειρήσεων που παρέμεινε στην ίδια διαβάθμιση ανέρχεται σε: 


Συγκεκριμένα, κατά την περίοδο από      1/1 έως 31/12/2009, το 23,12%  των εταιρειών που ανήκουν στον κλάδο των Υπηρεσιών επιδείνωσε την πιστοληπτική του ικανότητα, έναντι του 19,77% που την αύξησε, του 54,27% που τη διατήρησε αμετάβλητη και του υπόλοιπου 2,84% που δεν αξιολογήθηκε.

Παρόλο το υψηλό ποσοστό εταιρειών που διατήρησαν την αξιολόγησή τους,  εξετάζοντας τη διαγώνιο του πίνακα μετακίνησης παρατηρείται ότι σε σύγκριση με τις εταιρείες Βιομηχανίας και Εμπορίου, οι εταιρείες των Υπηρεσιών εμφανίζουν μεγαλύτερο βαθμό μετακίνησης και συνεπώς έχουν υψηλότερη μεταβλητότητα όσον αφορά την πιστοληπτική τους ικανότητα. Τέλος, έναντι του Εμπορίου και της Βιομηχανίας, ο τομέας των Υπηρεσιών παρουσιάζει τη μικρότερη αύξηση (16,95%) του ποσοστού των εταιρειών που επιδείνωσαν την πιστοληπτική τους ικανότητα.    

	Μεταβολή της Πιστοληπτικής Ικανότητας των ελληνικών επιχειρήσεων – Υπηρεσίες (%)
[image: image8.emf]AA A BB B C D E F G H

All 

Others

AA 80 71,25 3,75 16,25 2,50 0,00 3,75 0,00 0,00 0,00 0,00 2,50

A 155 2,58 62,58 5,16 14,84 10,97 2,58 0,65 0,00 0,00 0,00 0,65

BB 630 1,75 2,86 61,11 12,54 12,54 5,56 1,43 1,27 0,16 0,00 0,79

B 830 0,24 3,01 11,93 48,92 23,98 6,39 1,45 3,01 0,24 0,12 0,72

C 1.361 0,22 0,59 3,38 12,12 55,47 17,71 3,31 2,87 2,57 0,51 1,25

D 1.317 0,08 0,30 1,75 4,02 18,53 54,82 11,09 1,52 5,16 0,30 2,43

E 646 0,00 0,15 1,08 0,93 7,43 26,47 52,48 2,79 5,11 0,46 3,10

F 226 0,00 0,44 0,88 0,44 6,19 9,73 11,95 55,31 6,19 1,33 7,52

G 148 0,00 0,00 0,00 0,00 5,41 12,16 11,49 10,81 37,16 6,76 16,22

H 69 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 2,90 4,35 7,25 7,25 33,33 44,93

All 5.462 1,43 2,87 10,67 13,46 24,97 23,27 10,97 4,69 3,90 0,93 2,84

RATING  

01/01/09

# 

ISSUERS

RATING 31/12/09





Β ΑΣΥΝΕΠΕΙΑ ΑΝΑ ΚΛΑΔΟ ΔΡΑΣΤΗΡΙΟΤΗΤΑΣ NACE

B1 Ασυνέπεια κλάδων του Τομέα της Βιομηχανίας

Στον πίνακα που ακολουθεί αποτυπώνονται οι κλάδοι της Βιομηχανίας οι οποίοι εμφάνισαν τα χαμηλότερα και τα υψηλότερα ποσοστά ασυνέπειας, την περίοδο από 1/1 έως 31/12/2009. 
Από τα στοιχεία του πίνακα παρατηρούμε ότι ο κλάδος «Παροχή Ηλεκτρικού Ρεύματος, Φυσικού Αερίου, Ατμού και κλιματισμού» εμφάνισε μηδενικό ποσοστό ασυνέπειας (0%), ενώ ο κλάδος «Βιομηχανία ξύλου και κατασκευή προϊόντων από ξύλο και φελλό (εκτός από έπιπλα), κατασκευή ειδών καλαθοποιίας και σπαρτοπλεκτικής»  το υψηλότερο ποσοστό ασυνέπειας (9,38%).
	Κλάδοι της Βιομηχανίας με τα Υψηλότερα και Χαμηλότερα Ποσοστά Ασυνέπειας
[image: image9.emf]Α/Α Κλάδοι με Χαμηλά % Ασυνέπειας % Ασυνέπειας Κλάδοι με Υψηλά % Ασυνέπειας % Ασυνέπειας

1

Παροχή ηλεκτρικού ρεύματος, φυσικού αερίου, 

ατμού και κλιματισμού

0,00

Κατασκευή μεταλλικών προϊόντων, με εξαίρεση τα 

μηχανήματα και τα είδη εξοπλισμού

7,20

2

Παραγωγή οπτάνθρακα και προϊόντων διύλισης 

πετρελαίου

2,50 Κατασκευές κτιρίων 7,35

3 Παραγωγή βασικών μετάλλων 2,88 Βιομηχανία δέρματος και δερμάτινων ειδών 7,89

4 Παραγωγή χημικών ουσιών και προϊόντων 3,14

Κατασκευή ηλεκτρονικών υπολογιστών, ηλεκτρονικών και 

οπτικών προϊόντων

8,05

5 Ποτοποιία 3,16 Επισκευή και εγκατάσταση μηχανημάτων και εξοπλισμού 8,33

6

Κατασκευή μηχανοκίνητων οχημάτων, 

ρυμουλκούμενων και ημιρυμουλκουμενων οχημάτων

3,85

Βιομηχανία ξύλου και κατασκευή προϊόντων από ξύλο και 

φελλό, εκτός από έπιπλα, κατασκευή ειδών καλαθοποιίας και 

σπαρτοπλεκτικής

9,38





 NACE: Nomenclature des Activités économiques dans la Communauté Européenne. Σύστημα κωδικοποίησης επιχειρηματικής δραστηριότητας της Ευρωπαϊκής Ένωσης (EUROSTAT).

Β2 Ασυνέπεια κλάδων του Τομέα του Εμπορίου

Στον πίνακα που ακολουθεί αποτυπώνονται οι κλάδοι του Εμπορίου οι οποίοι εμφάνισαν τα χαμηλότερα και τα υψηλότερα ποσοστά ασυνέπειας, την περίοδο από 1/1 έως 31/12/2009. 
Από τα στοιχεία του συγκεκριμένου πίνακα παρατηρούμε ότι ο κλάδος με το χαμηλότερο ποσοστό ασυνέπειας αφορούσε το «Χονδρικό και Λιανικό Εμπόριο, επισκευή μηχανοκίνητων οχημάτων και μοτοσικλετών» (3,41%) ενώ ο κλάδος «Λιανικό Εμπόριο, εκτός από εμπόριο μηχανοκίνητων οχημάτων και μοτοσικλετών» εμφάνισε το υψηλότερο ποσοστό ασυνέπειας (5,04%).
Σε κάθε περίπτωση, παρατηρείται πως οι κλάδοι του Εμπορίου παρουσιάζουν μικρή διαφορά όσον αφορά την ασυνέπειά τους κατά τη διάρκεια της περιόδου αναφοράς.
	Κλάδοι του Εμπορίου με τα Υψηλότερα και Χαμηλότερα Ποσοστά Ασυνέπειας
[image: image10.emf]Α/Α Κλάδοι με Χαμηλά % Ασυνέπειας % Ασυνέπειας Κλάδοι με Υψηλά % Ασυνέπειας % Ασυνέπειας

1

Χονδρικό και λιανικό εμπόριο- επισκευή 

μηχανοκίνητων οχημάτων και μοτοσικλετών

3,41

Χονδρικό εμπόριο, εκτός από το εμπόριο μηχανοκίνητων 

οχημάτων και μοτοσικλετών

4,71

2

Λιανικό εμπόριο, εκτός από το εμπόριο μηχανοκίνητων 

οχημάτων και μοτοσικλετών

5,04




Β3 Ασυνέπεια κλάδων του Τομέα των Υπηρεσιών

Οι κλάδοι των Υπηρεσιών που εμφάνισαν τα χαμηλότερα και τα υψηλότερα ποσοστά ασυνέπειας την περίοδο από 1/1 έως 31/12/2009 αποτυπώνονται παρακάτω. 

Παρατηρείται ότι ο κλάδος «Επισκευή ηλεκτρονικών υπολογιστών και ειδών ατομικής ή οικιακής χρήσης» παρουσίασε μηδενικό ποσοστό ασυνέπειας (0%) ενώ ο κλάδος «Πλωτές μεταφορές» εμφάνισε το υψηλότερο ποσοστό ασυνέπειας (11,11%).
	Κλάδοι των Υπηρεσιών με τα Υψηλότερα και Χαμηλότερα Ποσοστά Ασυνέπειας
[image: image11.emf]Α/Α Κλάδοι με Χαμηλά % Ασυνέπειας % Ασυνέπειας Κλάδοι με Υψηλά % Ασυνέπειας % Ασυνέπειας

1

Επισκευή ηλεκτρονικών υπολογιστών και ειδών 

ατομικής ή οικιακής χρήσης

0,00

Παραγωγή κινηματογραφικών ταινιών, βίντεο και 

τηλεοπτικών προγραμμάτων, ηχογραφήσεις και μουσικές 

εκδόσεις

6,56

2

Δραστηριότητες προγραμματισμού ηλεκτρονικών 

υπολογιστών, παροχής συμβουλών και συναφείς 

δραστηριότητες

0,93 Εκδοτικές δραστηριότητες 6,97

3

Αρχιτεκτονικές δραστηριότητες και δραστηριότητες 

μηχανικών τεχνικές δοκιμές και ανάλυσης

0,98 Τηλεπικοινωνίες 7,06

4 Δραστηριότητες ανθρώπινης υγείας 1,56

Αθλητικές δραστηριότητες και δραστηριότητες διασκέδασης 

και ψυχαγωγίας

7,41

5 Νομικές και λογιστικές δραστηριότητες 1,61 Πλωτές μεταφορές 11,11




Γ ΜΙΚΡΟ-ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΑ ΜΕΓΕΘΗ


[image: image12]
Γ1 Μικρό-οικονομικά Μεγέθη Βιομηχανικών Επιχειρήσεων

	Εξέλιξη οικονομικών δεικτών των  επιχειρήσεων της Βιομηχανίας (%)
[image: image13.emf]Αναβαθμισμένες 

επιχειρήσεις

Υποβαθμισμένες 

επιχειρήσεις

62,37 -58,01

86,19 -66,44

Κάλυψη χρ/κών εξόδων 44,60 -34,50

Χρ/κή μόχλευση -10,77 3,03

Ρευστότητα 6,61 -1,61

Αποδοτικότητα -15,33 20,63

Μεταβολή Οικονομικών δεικτών

Κερδοφορία

Περιθώριο Καθαρού Κέρδους

Αποδοτικότητα Ιδίων Κεφαλαίων (ROE 1)

Γενική Ρευστότητα

Μ.Ο Προθεσμίας Είσπραξης Απαιτήσεων

Οικονομικά Στοιχεία Αριθμοδείκτης

Κάλυψη Χρηματοοικονομικών Εξόδων (ΕΒΙΤ)

Οικονομική Μόχλευση




Σύμφωνα με τα παραπάνω στοιχεία οι επιχειρήσεις του τομέα της Βιομηχανίας που αναβάθμισαν κατά τη διάρκεια του 2009 την πιστοληπτική τους ικανότητα παρουσίασαν κατά μέσο όρο: 

Αντίστοιχα οι επιχειρήσεις που υποβάθμισαν κατά τη διάρκεια του 2009 την πιστοληπτική τους ικανότητα παρουσίασαν κατά μέσο όρο:


Γ2 Μικρó-οικονομικά Μεγέθη Εμπορικών Επιχειρήσεων

	Εξέλιξη οικονομικών δεικτών των επιχειρήσεων του Εμπορίου (%)
[image: image14.emf]Αναβαθμισμένες 

επιχειρήσεις

Υποβαθμισμένες 

επιχειρήσεις

42,74 -50,18

46,47 -59,61

Κάλυψη χρ/κών εξόδων 8,92 -31,71

Χρ/κή μόχλευση -4,76 2,44

Ρευστότητα 3,64 -0,89

Αποδοτικότητα -7,72 17,43

Γενική Ρευστότητα

Μ.Ο Προθεσμίας Είσπραξης Απαιτήσεων

Μεταβολή Οικονομικών δεικτών

Περιθώριο Καθαρού Κέρδους

Αποδοτικότητα Ιδίων Κεφαλαίων (ROE 1)

Οικονομικά Στοιχεία Αριθμοδείκτης

Κάλυψη Χρηματοοικονομικών Εξόδων (ΕΒΙΤ)

Οικονομική Μόχλευση

Κερδοφορία




Σύμφωνα με τα παραπάνω στοιχεία οι επιχειρήσεις του τομέα του Εμπορίου που κατά τη διάρκεια του 2009 αναβάθμισαν την πιστοληπτική τους ικανότητα παρουσίασαν κατά μέσο όρο:


Αντίστοιχα οι επιχειρήσεις που κατά τη διάρκεια του 2009 υποβάθμισαν την πιστοληπτική τους ικανότητα παρουσίασαν κατά μέσο όρο:


Γ3 Μικρό-οικονομικά Μεγέθη Επιχειρήσεων Παροχής Υπηρεσιών

	Εξέλιξη οικονομικών δεικτών επιχειρήσεων των Υπηρεσιών (%)
[image: image15.emf]Αναβαθμισμένες 

επιχειρήσεις

Υποβαθμισμένες 

επιχειρήσεις

88,48 -67,32

93,11 -67,91

Κάλυψη χρ/κών εξόδων 8,83 -46,34

Χρ/κή μόχλευση -11,11 7,91

Ρευστότητα 3,74 -2,65

Αποδοτικότητα -12,37 33,73

Γενική Ρευστότητα

Μ.Ο Προθεσμίας Είσπραξης Απαιτήσεων

Μεταβολή Οικονομικών δεικτών

Περιθώριο Καθαρού Κέρδους

Αποδοτικότητα Ιδίων Κεφαλαίων (ROE 1)

Οικονομικά Στοιχεία Αριθμοδείκτης

Κάλυψη Χρηματοοικονομικών Εξόδων (ΕΒΙΤ)

Οικονομική Μόχλευση

Κερδοφορία




Σύμφωνα με τα παραπάνω στοιχεία οι επιχειρήσεις του τομέα των Υπηρεσιών που κατά τη διάρκεια του 2009 αναβάθμισαν την πιστοληπτική τους ικανότητα παρουσίασαν κατά μέσο όρο: 


Αντίστοιχα οι επιχειρήσεις που κατά τη διάρκεια του 2009 υποβάθμισαν την πιστοληπτική τους ικανότητα παρουσίασαν κατά μέσο όρο:



71,25% για τη διαβάθμιση ΑΑ,


62,58% για τη διαβάθμιση Α,


61,11% για τη διαβάθμιση ΒΒ,


48,92% για τη διαβάθμιση B,


55,47% για τη διαβάθμιση C,


54,82% για τη διαβάθμιση D,


52,48% για τη διαβάθμιση E,


55,31% για τη διαβάθμιση F,


37,16% για τη διαβάθμιση G και


33,33% για τη διαβάθμιση H.








71,35% για τη διαβάθμιση ΑΑ,


58,79% για τη διαβάθμιση Α,


58,60% για τη διαβάθμιση ΒΒ,


64,54% για τη διαβάθμιση B,


48,97% για τη διαβάθμιση C,


46,38% για τη διαβάθμιση D,


55,78% για τη διαβάθμιση E,


60,63% για τη διαβάθμιση F,


38,05% για τη διαβάθμιση G και


20,61% για τη διαβάθμιση H.





Οι πίνακες μετακίνησης μας πληροφορούν για την κατεύθυνση αλλά και το βαθμό της μετακίνησης των επιχειρήσεων μεταξύ των διαβαθμίσεων πιστοληπτικής αξιολόγησης. Η  μεταβολή της πιστοληπτικής ικανότητας οφείλεται: 


(α) είτε σε αλλαγή των επιμέρους στοιχείων της επιχείρησης,


(β) είτε σε αλλαγή του γενικότερου οικονομικού περιβάλλοντος σύμφωνα με τη φάση του οικονομικού κύκλου που διανύεται. 





Στη συγκεκριμένη μελέτη αποτυπώνεται η μεταβολή της πιστοληπτικής ικανότητας των ΑΕ, ΕΠΕ για την περίοδο από 1/1 έως 31/12/2009. 





Οι πίνακες μετακίνησης έχουν την ακόλουθη μορφή: 





Στη στήλη # Issuers αναγράφεται ο συνολικός αριθμός των επιχειρήσεων σε κάθε διαβάθμιση για την περίοδο που εξετάζεται. 


Η στήλη Αll Others περιλαμβάνει το ποσοστό των επιχειρήσεων που λόγω ειδικών συνθηκών (π.χ. αδράνεια, συγχώνευση, διάλυση, πτώχευση, ασυνέπεια κτλ) δεν έχει αποδοθεί διαβάθμιση σε αυτές το έτος μετάβασης. 





Στην κύρια διαγώνιο του πίνακα και με πράσινο χρώμα αποτυπώνεται το ποσοστό των επιχειρήσεων που παρέμειναν στην ίδια διαβάθμιση ένα έτος μετά την αρχική τους αξιολόγηση. 





Το ποσοστό των επιχειρήσεων κάτω της κύριας διαγωνίου σημειώνεται με μπλε χρώμα και αποτελεί το πλήθος των αναβαθμίσεων, ενώ αντίθετα το ποσοστό των επιχειρήσεων πάνω από την κύρια διαγώνιο σημειώνεται με κόκκινο χρώμα και αποτελεί το πλήθος των υποβαθμίσεων.





Πιθανές αποκλίσεις στα ποσοστά των πινάκων οφείλονται στην στρογγυλοποίηση των αριθμών.  








Στα πλαίσια της μελέτης εξετάζονται τα οικονομικά μεγέθη των ΑΕ, ΕΠΕ επιχειρήσεων και οι μεταβολές βασικών αριθμοδεικτών1 με βάση τα στοιχεία των ισολογισμών 2008, 2007 και 2006. Επιπρόσθετα χρησιμοποιήθηκαν και όσοι ισολογισμοί του 2009 είχαν δημοσιευτεί μέχρι τις 31/12/2009. Η ανάλυση έχει γίνει χωριστά για κάθε τομέα: Βιομηχανία, Εμπόριο, Υπηρεσίες και εξετάζονται οι διάμεσοι των αριθμοδεικτών χωριστά για τις επιχειρήσεις που αναβαθμίστηκαν ή υποβαθμίστηκαν.








1Περιθώριο Καθαρού Κέρδους = (Καθαρά Κέρδη προ Φόρων / Πωλήσεις)*100


Αποδοτικότητα Ιδίων Κεφαλαίων(ROE 1) = [Καθαρά Κέρδη προ Φόρων / (Μ.Ο. Ιδίων Κεφαλαίων)] *100


Κάλυψη Χρηματοοικονομικών Εξόδων = Καθαρά Κέρδη προ Τόκων & Φόρων / Τόκοι χρήσης


Οικονομική Μόχλευση = (Σύνολο Υποχρεώσεων + Μεταβατικοί Λογαριασμοί Παθητικού + Προβλέψεις) /Σύνολο   


                                       Παθητικού


Γενική Ρευστότητα = [Μ.Ο. (Κυκλοφορούντος Ενεργητικού +Μεταβατικοί Λογαριασμοί Ενεργητικού) / 


                                      Μ.Ο.(Βραχυπρόθεσμων Υποχρεώσεων +Μεταβατικοί Λογαριασμοί Παθητικού)]


Μέσος Όρος Προθεσμίας Είσπραξης Απαιτήσεων = [Μ.Ο. (Απαιτήσεις Πελατών + Γραμμάτια + Επιταγές 


                                     Εισπρακτέες + Υποσχετικές + Γραμμάτια & Επιταγές σε Καθυστέρηση +Επισφαλείς 


                                    Πελάτες –Προβλέψεις Πελατών & Επισφαλών Απαιτήσεων) / (Πωλήσεις)] *365





71,87% για τη διαβάθμιση ΑΑ,


63,18% για τη διαβάθμιση Α,


64,62% για τη διαβάθμιση ΒΒ,


60,42% για τη διαβάθμιση B,


49,41% για τη διαβάθμιση C,


51,38% για τη διαβάθμιση D,


55,43% για τη διαβάθμιση E,


60,26% για τη διαβάθμιση F,


39,62% για τη διαβάθμιση G και


21,43% για τη διαβάθμιση H.





72,59% για τη διαβάθμιση ΑΑ,


65,20% για τη διαβάθμιση Α,


67,33% για τη διαβάθμιση ΒΒ,


62,33% για τη διαβάθμιση B,


42,48% για τη διαβάθμιση C,


52,85% για τη διαβάθμιση D,


57,04% για τη διαβάθμιση E,


61,59% για τη διαβάθμιση F,


41,90% για τη διαβάθμιση G και


17,88% για τη διαβάθμιση H. 








Αύξηση του Περιθωρίου Καθαρού Κέρδους κατά 62,37%


Αύξηση της Αποδοτικότητας των Ιδίων Κεφαλαίων τους κατά 86,19%


Αύξηση της Κάλυψης Χρηματοοικονομικών Εξόδων τους κατά 44,60%


Μείωση της Οικονομικής Μόχλευσης κατά 10,77%


Αύξηση της Γενικής Ρευστότητάς τους κατά 6,61%


Μείωση του Μέσου Όρου Προθεσμίας Είσπραξης Απαιτήσεων κατά 15,33%.





Μείωση του Περιθωρίου Καθαρού Κέρδους κατά 58,01%


Μείωση της Αποδοτικότητας των Ιδίων Κεφαλαίων τους κατά 66,44%


Μείωση της  Κάλυψης Χρηματοοικονομικών Εξόδων κατά 34,50%


Αύξηση της Οικονομικής Μόχλευσης κατά 3,03%


Μείωση της Γενικής Ρευστότητάς τους κατά 1,61%


Αύξηση του Μέσου Όρου Προθεσμίας Είσπραξης Απαιτήσεων κατά 20,63%.








Αύξηση του Περιθωρίου Καθαρού Κέρδους κατά 42,74%


Αύξηση της Αποδοτικότητας των Ιδίων Κεφαλαίων τους κατά 46,47%


Αύξηση της Κάλυψης Χρηματοοικονομικών Εξόδων τους κατά 8,92%


Μείωση της Οικονομικής Μόχλευσης κατά 4,76%


Αύξηση της Γενικής Ρευστότητάς τους κατά 3,64%


Μείωση του Μέσου Όρου Προθεσμίας Είσπραξης Απαιτήσεων κατά 7,72%.








Μείωση του Περιθωρίου Καθαρού Κέρδους κατά 50,18%


Μείωση της Αποδοτικότητας των Ιδίων Κεφαλαίων τους κατά 59,61%


Μείωση της Κάλυψης Χρηματοοικονομικών Εξόδων κατά 31,71%


Αύξηση της Οικονομικής Μόχλευσης κατά 2,44%


Μείωση της Γενικής Ρευστότητάς τους κατά 0,89%


Αύξηση του Μέσου Όρου Προθεσμίας Είσπραξης Απαιτήσεων κατά 17,43%.








Αύξηση του Περιθωρίου Καθαρού Κέρδους κατά 88,48%


Αύξηση της Αποδοτικότητας των Ιδίων Κεφαλαίων τους κατά 93,11%


Αύξηση της Κάλυψης Χρηματοοικονομικών Εξόδων τους κατά 8,83%


Μείωση της Οικονομικής Μόχλευσης κατά 11,11%


Αύξηση της Γενικής Ρευστότητάς τους κατά 3,74%


Μείωση του Μέσου Όρου Προθεσμίας Είσπραξης Απαιτήσεων κατά 12,37%


.





Μείωση του Περιθωρίου Καθαρού Κέρδους κατά 67,32%


Μείωση της Αποδοτικότητας των Ιδίων Κεφαλαίων τους κατά 67,91%


Μείωση της Κάλυψης Χρηματοοικονομικών Εξόδων κατά 46,34%


Αύξηση της Οικονομικής Μόχλευσης κατά 7,91%


Μείωση της Γενικής Ρευστότητάς τους κατά 2,65%


Αύξηση του Μέσου Όρου Προθεσμίας Είσπραξης Απαιτήσεων κατά 33,73%.


.





Οι ασυνεπείς επιχειρήσεις της Βιομηχανίας αυξήθηκαν κατά 36,34%.





Οι ασυνεπείς επιχειρήσεις του Εμπορίου αυξήθηκαν κατά 64,89%.





Οι ασυνεπείς επιχειρήσεις των Υπηρεσιών αυξήθηκαν κατά 10%. 








ΕΠΙΚΟΙΝΩΝΙΑ


Για οποιαδήποτε διευκρίνιση σχετίζεται με το παρόν έγγραφο παρακαλούμε όπως απευθυνθείτε στην παρακάτω διεύθυνση.





ICAP GROUP A.E. 


Τομέας Επιχειρηματικής Πληροφόρησης


Διεύθυνση Πιστοληπτικών Αξιολογήσεων


Ελ. Βενιζέλου 2,


Τ.Κ. 176 76, Αθήνα





Τηλ. +30 210 7200360


Fax. +30 210 7200525


Email: � HYPERLINK "mailto:credscoring@icap.gr" ��credscoring@icap.gr�
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