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ATKFARNEY
Obvladovanje in premagovanje trzno finan€éne krize

Potek in plan

B Kaj se je zgodilo na finanénem trgu?
M Ali bo kriza podobna krizi iz 30-let?
B Kaj se je zgodilo v 30-letih?

B Kako so ravnala podjetja v 30-letin?

B Kako naj ravnajo podjetja danes?
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ATKEARNEY
Kriza vpliva na financni trg, banke in drzave v celoti

Glavne poteze krize

B Padec borznih teCajev —Dow-indeksa na raven iz leta 1997 in se pribliza 7.910 tocki

B Obcutni padec vrednosti- trzna kapitalizacija pade za 10$ t v prvih dveh tednih oktobra

6 od 30 najvecjih bank propade ali pa je nacionaliziranih-
RBS, Fortis, Dexia, HBOS, Wachovia, Lloyds TSB

3 od petih najveéjih bank propade , ostanete le dve normalni banki
Potrjeni reSilni paketi v viSini $700 mrd. v ZDA in priblizno $2,550 mrd. v Evropi

Moznost javne insolvence/ verjetna v Islandiji in na Madzarskem

Nekatere drzave v recesiji — Evro obmocje se skréi za 0.2% (Q1/Q2 2008)

Popolnoma omajano zaupanje —

ki se Se ne opazi zaradi vladnih intervencij

Vir: Eurostat; IMF; Handelsblatt; Financial Times; Worldscope; A.T. Kearney analysis
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ATKFARNEY
Vec€ vzrokov za vznemirjenje

Glavni vzroki za vznemirjenje

» Rast privatega izposojanja za 13% v
ZDAin za 10% v Evropi v letih (2004-
2006)

Prekomerno
posojanje

* 5 najvedjih investicijskih
bank v ZDA: povpre¢no
povecanje vzvodnih
ratingov iz 21x na 30x
(2003-2007)

* ZmanjSanje posojilnih
marz: iz2% nal % v EU
(2003-2007)

Visoki
vzvodi

Stiskanje
marz

Poceni
kapital

* Slepo zaupanje

* Rast posojanja s

ratingom, celo za Iskanie ; g

drugorazredne Vsemogo- visok{h slabim kritjem, npr.,

derivate &ni ratingi koliCina je v VB zrasla
donosov za 3.5 krat iz $200mrd

na $700mrd v petih
letih (2002-2007)

Veé
tveganja

Pridobiti za
porazdeliti

* Rast CDS-a komercialnih
nepremic¢niniz $1mrd na
$36mrd (1999-2006)

» PoveCanje razmerja faktorja CDS za
18 na leto od 3/2007 do 3/2008 (vrh,
Libor panel)

Ko je napaéna cenitev tveganja postala oc€itna, je bilo zaupanje izgubljeno:

« Zavarovanje ABS je padlo za 75% v drugi polovici 2007 in se je ustavilo v 2008

« Zavarovanje navadnega dolga je padlo za 75% v 2008
Vir: S&P; ECB; ISR; IMF; IFSL research; Thomson Datastream; companies’ annual reports; A.T. Kearney
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ATKEARNEY

Izjemne dejavnosti za revitalizacije finan€nega trga

Mednarodni resevalni paketi

Velika Britanija— £500bn

* £250bn garancije za nove
kratke in dolgoro¢ne dolgove

» £400bn za zamenjavo likvidnih
Sredstev za vrednostne papirje

Rusija — $187bn

+ $100bnlokvidnosti za banéni sektor
« $37bn dolgoroc¢nih posojil bankam
* $50bn dolgoroénih posojil ne

» Do $250bn za rekapitalizacijo
bank

» Do 100bn za nakup

+ Up to $100bn za nakup bank v
teZzavah

Irska

 Garantira posojila 6 najvecjim
irskim posojilodajalcem in
velikim tujim bankam

» Garancija za privatne depozite

finanénim druzbam
! * Pove€ana depozitna garancija ~
{ » £50bn za rekapitalizacijo Nizozernska— €227bn+ ™}
ZDA - $700bn | banke e s . - Belgija— €7.7bn+
« 3-letna garancija na glavnico * £200bn za bancno likvidnost : 1 garancije za posojiia « Garancija na novo financiranje
ol D RGeS (£39bn HBOS, RBS, Lloyds) internih bank gl :
. P(())\?:éanje depozitnih garancij “(£27bn Fortis and ING o =

* €376mil Dexia

Luksemburg — €376mil+
» Garancije za sistemske banke

Francija —€360bn

posojila

» €320bn garancije na ban¢na

* €40bn banc¢ne rekapitalizacije

Spanija — €100bn+
» €100bn garancij na bancne
dolgove

Nemcgéija — €500bn

* €400bn bancne garancije

» Garancije na privatne depozite

+ €100bn bancne
rekapitalizacije

Avstrija —€100bn

 €75bn garancij na posojila
internih bank

 €10bn privatnih & SME
depositnih garancij

+ €15bn bancne rekapitalizacije

Svica — $65bn
¢ Indirektno SFrébn UBS delnic

Italija — €40bn+
* Do €40bn vrednostnih

Zdr/Arab. Emirati

» Garancije na vse depozite
Ukrajinskih nacionalnih bank

» Garancija na posojila
internim bankam

* Prevzem US$60bn likvidnih
US vrednostnih papirjev od
UBS

» Garancije na depozite
» Banc¢na rekapitalizacija

papoirjev za refinanciranje
internih dolgov
» Banc&na rekapitalizacija

* Likvidnostne injekcije (“po
potrebah ")

Vir: FAZ; Tagesschau; Financial Times; A.T. Kearney
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ATKFARNEY
Toda ali je kriza ze premagana?

Scenariji krize

* Prisilna prodaja varnostnih fondov za pokritje Hedge fondov — prisiljena prodaja za
pokritje 15-20% primanjkljaja v Q4 2007; Trilijoni evrov trzne kapitalizacije lahko propade
(nalozbe pod sedanjim vodstvom so se skréile iz $800mrd na visku v 2000 na $200mrd
in 2008)

* Vrednotenje nepremicnin— padec med 5-12% in H1 2008; najnizja to¢ka v 2009 poraste
le za faktor 7.5 od marca 07 do marca 08

+ Kriti€no je prezivetje enolinijskih zavarovalnic zaradi odvisnosti velikoprodajnega trga
(razsiri se za faktor 7.5 od marca 07 do marca 08) o o
» Pakt stabilnosti je na viSku proracunskega primanjkljaja (3% BDP-ja) in postane izziv na
Razvoj evra (Irskem, v Franciji in Italiji)
* Nevarna divergenca : 70bp delte se razsiri italijanski dolg nad nemskim vladnim dolgom

Ostanki vznemirjenja

L. * Vrnitev protekcionizma kot v letih 1930/1931 — malo verjetno
Teznja k  Se vedno, WTO ni dovolj oskrbljena, da nadzoruje izvozne akcije

protekcionizmu - Zakoni omejujejo investicije in omogoé&ajo razsiritev vliadnega nadzorstva v strateske
nalozbe v 11 velikih ekonomij (40% od pritokov direktnih tujih investicij v 2006)

* Padec rasti v drzavah v razvoju se povecCa— 2009 evro-obmocja BDP rast za samo 0.2%;
Svetovnarast poCasno okrevanje glede na pretekle standarde

* Globalna rast se iz skromnih 5% v 2007 upoc€asnina 3% v 2009 (najmanjSa od 2002)

* Inflacija je na najvisji stopnji od 1990tih let dalje; napoved za 4% za razvijajoCe
ekonomije in premik na dvomestne Stevilke v rasto€ih gospodarstvih
* DezZele z vladno zadolzenostjo 100% + BDP, ki se multiplicira

» Nadaljnji padec valut (2008: S. Afrika -31%; Indija -20%; MadzZarska -19%)

Vladna zadolzenost

Vir: Goldman Sachs; IMF; International Bank of Settlements; A.T. Kearney AT. Kearney 16/010.2008/20577m 7
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ATKEARNEY

Bo kriza podobna krizi v 30-tih letih?

Ali kriza lahko postane tako resna kot je bila kriza v 30-tih

letih

Razlogi
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v Jd
Europe
—
1936

To-
day

Masivno
vznemirjenje

Kondratieffovi
Krogi

Uvozno /izvozna
neravnovesja

Podobni politicni odzivi

Masivni dolgovi
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ATKEARNEY Bo kriza podobna krizi v 30-tih letih~

US deluje ze nekaj let z trznim primanjkljajem >5% BDP

Uvoznol/izvozno neravnovesje Tri();lag{)zsl v
(]
Mrd. US$ Trgovska bilanca ZDA
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ATKEARNEY Kaj se je zgodilo v 30-tih letih?

Dramati¢ni uc€inek na globalna industrijska podjetja

Ucinek in 1930

\ Padec BDP

Moc¢an padec industrijske proizvodnje

‘ Se posebej izrazit v nekaterih

industrijah

\\ Redukcije obsegain cen

\ Dramati¢ni padec globalnega trga
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ATKEARNEY

Kaj se je zgodilo v 30-tih letih?

Zelo mocan padec industrijske proizvodnje —regionalne

razlike

Industrijska produkcija

Industrijska proizvodnja, po izbranih
drzavah, z indeksom (1929 = 100)

110 A Svedska
Velika Britanija
100
Nizozemska
90 A
Italija
Kanada
80 1 Francija
70 ZDA
60 1
= B
0 T T T I T 1
1929 1930 1931 1932 1933 1934

Vir:OECD, total output of mining, manufacturing and utilities industries; A.T. Kearney

-15to -45%
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ATKEARNEY Kako so ravnala podijetja v 30-tih letih~

Transformiranje podjetij in preoblikovanje panog

Obvladovanje Naloge
\ Upravljanje velikih prodajnih znizanj

Prilagoditev kapacitet
*Osebnih
Kompenzacije

Nakupi in akvizicije

V Upravljanje v obdobijih izgub
\AVA
L |

Osredotoéanje na inovacije in rastoc¢e segmente
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ATKEARNEY Kako so ravnala podijetja v 30-tih letih~

Upravljanje velikih prodajnih znizanj

Razvoj Siemensa

mil.
DM
_ 120 - _
Prodaja Zaposleni
103
689 100
600 7 80 7 Skupaj
60 -
400 - Delavci
40 A
200 A 282 Pisarniski
20 delavci
0 T T T T T T 1 O T T T T T T 1
1928 1929 1930 1931 1932 1933 1934 1928 1929 1930 1931 1932 1933 1934
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ATKEARNEY

Le podjetja, ki bodo uspela razviti pravilno kombinacijo
kocke rasti, bodo uspesno prezivela krizo.

4 O
PDOSODNO
1. Ustrezen 2. Uravnotezen 3. Primerna
profil profil rasti smer rasti
velikosti
O 9 >
DO
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ATKEARNEY

Sodobno gospodarstvo je sooceno s stevilnimi spajanji
podjetij

Letne vrednosti vseh prevzemov na svetu

3,699 mrd. US$ 14,761 mrd. US$
(20% celotne vrednosti prevzemov v obdobju (80% celotne vrednosti prevzemov v
1982-2006) obdobju 1982-2006)
_A— e
' N o
| 2,796
: —
1
|
1
1
1
| 1,896
! 1,765 ]
! ] 1,650
1575 — 1,523
|
1
1
| 1,047
1 —
1 881
781:836 — 772
|
1
299 325 317 !
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43 g3 105 125 |_| |_| |—| !
f — : —/ : I_I I_l |_| |_| |_| :

1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Opomba: Pri izracunu letne vrednosti prevzemov so bili upostevani vsi prevzemiin zdruzitve, katerih vrednost je bila enaka ali visja od 100 mio US$
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ATKEARNEY

Kriza bo povzrocila, da se bo proces koncentracije panog

sSe pospesil

|. Otvoritvena

ll. EkKonomije

lll. Fokusiranje

IV. Balansiranje

SKP 100% faza obsega
Proizvajalgi letal in vojaske opreme
90% ¢
® Tobagna
80%
.............................................................................................................................................................................................. siflare
70% ""\
Ladjedelnistvo
60% Sportna_obutev_ _Qv
#fovornjakov Gazirane pijace ¢
in avtobusov.‘ t Tekstilna, oblacila
0,
50% @ Proizvodnjagum
¢ Zivilska
40% » ¢ Proizvodnja avtomobilov.
Papirna
pvarne
30% “nergetik Farmacevtska
Kemicna Dobavitelji avtomobilski industriji
20% Letalski prevozniki
10% Banéniét\% Zavarovalnistvo
0% . ' . T T
-10 -5 0 5 10 15 20 25 Leta

SKP = Stopnja koncentracije panoge (% prihodkov treh panoznih voditeljev v celotnih prihodkih panoge)
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ATKEARNEY

Koncentracija gospodarstva zahteva od manjsih podjetij
edinstvene sposobnosti za razvijanje trznih nis.

Razredi podjetij

po vrednosti 100% = 100% =
njihove trzne i
kapitalizacije  19-680 podjetijV 62.250 mrd. US$ ¥
1100 podietij 2 10 mrd. US$ 6%
1900 podijetij 3 - 10 mrd. US$ 10%
1.5-3 mrd. US$ 10% Najvecjih
3000 podijetij
0.7- 1.5 mrd. US$ obvladuje
} 84%
celotnega
svetovnega
gospodarstva

< 0.7 mrd. US$

% celotne trzne
podjetij kapitalizacije

% skupnega Stevila

1) Vsa podjetja na svetu, ki kotirajo 2006 na borzi in katerih trZzna kapitalizacija je enaka ali ve¢ja od 100 mio US$
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ATKEARNEY
Le mednarodne produktne nise omogoc€ajo manjsim
podjetjem dolgoroc€ni obsto;j.

Porazdelitev 200 mednarodnih zmagovalcev trznih nis

100% 100% 100% 100%
0% 0%
12%
25%
14%
Mednarodne 20%
produktne nise 75% Med q
ednarodne
100% produktne nise
Regionalne
multi-produktne 2%
nise
51%
Mednarodne o
produktne nise 19%
Celoten globalni trg 6% | % . o . 0% |
Otvoritvena Faza ekono- Faza Faza
faza mij obsega fokusiranja Balansiranja
(SKP<20%) (20%<SKP<40%) (40%=SKP<70%) (70%<SKP)

SKP = Stopnja koncentracije panoge (% prihodkov treh panoznih voditeljev v celotnih prihodkih panoge)
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Kako naj ravnajo podijetja danes?

ATKEARNEY

S pomocjo projektnega pristopa lahko v ¢asu krize
upravljate s tveganji in prepoznavate dodatne priloznosti

Pristop
Prepoznavanje Ublazilni ukrepi
tveganja
Uvedeni ukrepi
Scenariji na o_snovi
. _ sprozilcev

: Ucinkovite
Prepoznavanje : .
priloznosti dejavnostl

Vodenje programa (vkljuCujo€: nadzor & sprozilne toCke)
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ATKEARNEY Kako naj ravnajo podjetja danes”

Oblikovanje scenarijev — na osnovi vzvodov

Prepoznavanje

tveganja Ublazilni ukrepi

Scenariji

Prepoznava
nje
priloznosti

Ucinkovite
dejavnosti

Program vodenja

Fleksibilnost Kapitalna Zaupanje

v . . . (globalizacija,
povprasevanja Intenzivnost poslovni tip)

} Dobavitelj

Primer najboljsega/
najslabSega scenarija

Recesija samo v ZDA

Globalna recesija

Lastha

_ _ industrija
Nacionalizem

Kriza tridesetih let

= Ucinek na koli¢ine + cene
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ATKEARNEY

Kako naj ravnajo podijetja danes?

Obseg in C€as krize se razlikuje po panogah

Vzvodi in éasovno obdobje

Zahteva
proznosti

Zaupanje

Intenziteta
kapitala

® 0 O @ O 0 @ O 9

> > & & @ O e o0 e 9

e o & o e e O ¢ e

Casovno obdobje

Legenda: T= Takoj, S=Srednjero¢no, P= Pozna kriza

TSP S T S
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ATKEARNEY Kako naj ravnajo podjetja danes”

Rentgen tveganja celotnega poslovanja — za upravljanje
potencialnih ukrepov

Prepoznavanje Ublazilni
tveganja ukrepi Pregled

Prepoznava
nje
priloznosti

Scenariji
Ucinkovite
dejavnosti

Program vodenja

Struktura
podjetja

Dobava

Dodana
vrednost

Financiranje Ul

kapitalizacija
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Kako naj ravnajo podjetja danes?

Izkoristiti priloznosti na petih podrocjih

Prepoznavanje

tveganja UblaZilni ukrepi

Prepoznava Uginkovite
M o dejavnosti
priloZznosti

Program vodenja

Scenariji

Pametna
akvizicija

Stroskovne
priloznosti

Organsko
pridobivanje trznih
delezev

Priloznosti za
prestrukturiranje

Osredotoc€anje na
segmente rasti
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ATKEARNEY

Kako naj ravnajo podjetja danes?

Ustvariti pisarno za upravljanje projekta za sprostitev

ukrepov, ki so odvisni od sprozilcev

Prepoznavanje I .
tveganja Ublazilni ukrepi

Scenariji
Prepoznava

nje
priloznosti

Program vodenja

Ucinkovite
dejavnosti

Dolg seznam ukrepov

Ublazilni ukrepi

IzkoriS¢anje
priloznosti

Strukturiranje ukrepov

Ekonomicnosti

Ovrednotenje/
ocenitev

Postavljanje
prioritet

Usklajevanje

Sprozitev

Sprozilci

Vojna soba
. » Cena nafte
indikator

« Zaupanje
% potro$nikov
* Sprejem
7 \ \\ - narodil

* Investicijske
aktivnosti

IzboljShno porocéanje,
bolj pogosto
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S pravilno kocko rasti do trzenjskega uspeha v krizi

Profil velikosti

Opredelite

ciljne trge

glede na
relativno velikost

podjetja

Profil rasti

Pospesite
rast

Optimirajte
stroske

region

Smer rasti

Koristite
alne prednosti

Razvijajte med-
narodne produktne

nise
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