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Egll EULER HERMES

Einzelhandel Deutschland: Von Konsumschwéache gepragt

= Lage

= Europaweiter Verdrdngungswettbewerb  geht einher mit rasant fortschreitendem
Konzentrationsprozess.

= Der deutsche Einzelhandel hat sich auch in den zurlckliegenden Jahren des
Aufschwungs — im Einklang mit dem Privaten Verbrauch als wichtigsten
Bestimmungsfaktor — nur schleppend entwickelt . Seit 2007 ist Einzelhandels-
konjunktur rticklaufig, realer Umsatz schrumpfte 2007 um 2,2 %, von Januar bis
November 2008 nahm er um 0,7 % ab. Die starksten Einbul3en musste der
Lebensmitteleinzelhandel hinnehmen.

= Branche ist relativ ertragsschwach , bedingt auch durch den sehr harten
Preiskampf, und verflgt nur Uber relativ geringe Eigenkapitalbasis.
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=H KEUdLER HERMES

=  Ausblick

= Vom Privaten Verbrauch sind in der gegenwartig schwierigen Konjunkturlage bis
2009 kaum zuséatzliche Impulse zu erwarten. Mal3geblich dafur ist ausgepragter
Vertrauensverlust bei Konsumenten , ein Faktor, der bei anhaltender Unsicherheit
uber weitere Entwicklung trotz prinzipiell stabilisierender Einflisse — abrupte
Kehrtwende der Energie- und Rohstoffpreise, bis vor kurzem positive Grundtendenz
am Arbeitsmarkt — das Ausgabeverhalten dominiert.

= Private Sparneigung dirfte deshalb auf relativ hohem Niveau verharren. Vor diesem
Hintergrund bleiben Aussichten flr 2009 gedrickt , Umsatzschwache setzt sich
tendenziell fort.

= |nsolvenzrisiko

= Insolvenzen im Einzelhandel sind nach mehrjdhrigem Abwartstrend und
Durchschreiten der Talsohle 2007 (minus 16 %) wieder auf dem Vormarsch :Von
Januar bis Oktober 2008 legten die Pleitezahlen um 3,1 % zu. 2009 bleibt die
Insolvenzentwicklung aufwarts gerichtet.
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Einzelhandel (ohne Handel mit Kfz): Einzelhandel (ohne Handel mit Kfz):

Chronische Umsatzschwache Insolvenzen wieder auf Vormarsch

Umsatz (Index 2003=100), real, saisonbereinigte Monatswerte Anzahl Insolvenzen, Monatswerte (gleitende 3er-Durchschnitte)
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Legende: — — =» Tendenz; Schéatzung von Euler Hermes. // Insolvenzen 2008: Vergleichbarkeit gegeniiber Vorperioden durch Umstellung auf neue

Wirtschaftszweigsystematik (WZ 2008) gestort. // Quelle: Statistisches Bundesamt; Deutsche Bundesbank; Berechnungen von Euler Hermes
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Die Einschatzungen stehen wie immer unter den nachf  olgend angegebenen Vorbehalten.

Vorbehalt bei Zukunftsaussagen: So weit wir hierin Prognosen oder Erwartungen auf3ern oder unsere Aussagen die Zukunft betreffen, kénnen diese
Aussagen mit bekannten und unbekannten Risiken und Ungewissheiten verbunden sein. Die tatsachlichen Ergebnisse und Entwicklungen kénnen
daher wesentlich von den gedufRerten Erwartungen und Annahmen abweichen. Neben weiteren hier nicht aufgefiihrten Griinden ergeben sich eventuell
Abweichungen aus Veranderungen der allgemeinen wirtschaftlichen Lage und der Wettbewerbssituation, vor allem in Allianz Kerngeschéftsfeldern und
-markten, aus Akquisitionen sowie der anschlieBenden Integration von Unternehmen und aus RestrukturierungsmafBnahmen. Abweichungen resultieren
ferner aus dem Ausmalfd oder der Haufigkeit von Versicherungsféllen, Stornoraten, Sterblichkeits- und Krankheitsraten beziehungsweise -tendenzen,
und insbesondere im Bankbereich aus dem Ausfall von Kredithehmern. Auch die Entwicklungen der Finanzmarkte und der Wechselkurse, sowie
nationale und internationale Gesetzesanderungen, insbesondere hinsichtlich steuerlicher Regelungen, kénnen einen Einfluss ausiiben. Terroranschlage

und deren Folgen kénnen die Wahrscheinlichkeit und das Ausmaf3 von Abweichungen erhéhen. Die Gesellschaft tibernimmt keine Verpflichtung, die
hierin enthaltenen Aussagen zu aktualisieren.

Vielen Dank fur lhre Aufmerksamkeit.
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