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Euler Hermes: twardy Brexit oznacza
recesje Wielkiej Brytanii w 2021 roku

» 31 stycznia 2020 r. rozpoczat sie okres przejsciowy, ktory do 31 grudnia 2020 r.
daje czas na wypracowanie ostatecznej umowy handlowej miedzy Unig
Europejska, a Wielkg Brytanig

= prawdopodobienstwo ryzyka “braku umowy handlowej” na koniec 2020 r.
wynosi 15%

» w przypadku twardego brexitu prognozujemy, ze wzrost PKB Wielkiej Brytanii
spadnie do +0.6% w 2020 r. oraz -0.6% w 2021 r.

= straty Wielkiej Brytanii z tytutu eksportu towaréw do UE i wszystkich krajow, z
ktérymi UE ma zawarte porozumienie o wolnym handlu, wyniostyby ponad 20
mld GBP (lub 22 mid EUR) w 2021 r.

Paryz-Warszawa, styczen 2020 r. Brexit, ktéry formalnie nastgpi 31 stycznia,
rozpocznie okres przejsciowy, w ktorym swobodny przeptyw kapitatu, towaréw, ludzi i
ustug w ramach Unii Europejskiej bedzie miat nadal zastosowanie. Ostateczny termin
uptywa z dniem 31 grudnia 2020 roku, totez do tej daty obie strony daty sobie czas na
wypracowanie ostatecznej umowy handlowej. Komentarz w sprawie prawdopodobnego
ryzyka braku porozumienia przygotowata Ana Boata, Kierownik Dziatu Badan
Makroekonomicznych w Grupie Euler Hermes.

Po ratyfikacji przez parlament Wielkiej Brytanii umowy brexitowej zostata ona dnia 29
stycznia 2020 r. zatwierdzona przez Parlament Europejski. W zwigzku z tym, 31
stycznia 31 stycznia o godz. 23:00 czasu uniwersalnego Zjednoczone Krélestwo
znajdzie sie poza UE i nie bedzie czescig instytucji europejskich, ani organéw
decyzyjnych w Europie. W ramach porozumienia, bedzie musiato stosowaé zasady
europejskie na czas okresu przejsciowego, ktory uptywa z dniem 31 grudnia 2020 r. Do
tej daty, Wielka Brytania i Unia Europejska bedg prowadzi¢ swobodng wymiane
handlowg. Co prawda, finalizacja pierwszego kamienia milowego brexitu redukuje
niepewnos¢, lecz nie usuwa jej catkowicie, gdy wezmiemy pod uwage otwarcie
nastepnej rundy negocjacji w sprawie nowego porozumienia handlowego z UE. Co
wiecej, Wielka Brytania musi renegocjowa¢ ponad 50 innych uméw o wolnym handlu,
jakie UE zawarta z panstwami trzecimi.

Zawarcie porozumienia w sprawie umowy handlowej z UE do czerwca 2020 r.
wydaje sie¢ malo prawdopodobne, torujac droge do dluzszego okresu
przejsciowego.

Patrzac na kalendarz najwazniejszych dat dla brexitu w 2020 roku (Rysunek 1),
spodziewamy sie, ze debata szybko przesunie sie w strone ryzyka dla sytuacji ,bez
umowy handlowej”. Totez, nawet jesli premier Boris Johnson nie bedzie chciat
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przedtuzaé okresu przejsciowego sgdzimy, Ze istnieje wysokie prawdopodobienstwo, iz
w koncu bedzie musiat to zrobi¢.

Rysunek 1: Kluczowe daty brexitu w 2020 r.

Luty Czerwiec 31 grudnia
Wydanie upowaznienia do negocjacji -18-19 czerwca: Szczyt w sprawie - Koniec okresu przej$ciowego:
W sprawie porozumienia o wolnym handiu oceny postepu negocjaciji handiowych - Bez umowy handlowej:
- 25 lutego dla UE - Ostatni miesiac dia UK na wnioskowanie wyjscie na warunkach WTO
- 15 pierwszych dni lutego dla UK o przediuzenie okresu poza grudzien 2020 .

31 stycznia 1 marca 26 listopada
- Wyjscie z UE - Oficjalne uruchomienie negocjacii Przedstawienie wynegocjowanej umowy handiowej
- Poczatek okresu przejsciowego w sprawie umowy handlowej Parlamentowi Europejskiemu
trwajacego do konca 2020 T.

Zrédio: Various, Allianz Research

Naturalnie, Komisja Europejska pozostaje sceptyczna wobec zdolnosci obu stron do
wynegocjowania ,nowego kompleksowego porozumienia” do Szczytu Europejskiego w
dniach 18-19 czerwca, ktére obejmowatoby towary i produkty rolnicze, a takze ustugi,
uwzgledniajgc jednoczesnie wymogi EU w zakresie norm spotecznych i
Srodowiskowych, pomocy panstwa, zwalczania naduzy¢ i standardéw pracy. Naszym
zdaniem najwiekszym wyzwaniem bedzie techniczna organizacja kontroli celnych na
Morzu Irlandzkim. Rowniez ustugi finansowe stracityby prawo dostepu do rynkow i
dlatego potrzebowatyby réwnowaznego statusu produkt za produkt. Negocjacje
oficjalnie rozpoczng sie 1 marca, lecz szczegdty techniczne nie zostaty do tej pory
jasno okreslone ani w Deklaracji Politycznej, ani Porozumieniu o Wystgpieniu.
Poréwnujgc ten ostatni dokument z Kompleksowg Umowg Gospodarczo-Handlowg
(CETA) pomiedzy UE i Kanadg, na przykfad, wcigz brakuje konkretnych stoéw, takich
jak ,sektory”, ,przemystowy”, ,ustugi finansowe”, ,korporacje”, ,dostep do rynku” itd.

Naszym zdaniem, prawdopodobienstwo ryzyka “braku umowy handlowej” na
koniec 2020 r. wynosi teraz 15% wobec 30% w 2019 r.

Prognozujemy, ze wzrost PKB Wielkiej Brytanii spadnie do +0.6% w 2020 r. (z +1.0%
w scenariuszu podstawowym) przed recesjg w 2021 r. (-0.6% wobec +1.6% w
scenariuszu podstawowym), jezeli nastgpitby twardy brexit, tj. wyjscie na warunkach
WTO 31 grudnia 2020 r. To oznaczatoby srednig stawke celng na przywéz w sredniej
wysokosci 5% na towary importowane z UE i reszty swiata.

Sadzimy, ze jest bardzo mate prawdopodobienstwo, aby Zjednoczone Krolestwo byto
w stanie powieli¢ niektére juz istniejgce porozumienia o wolnym handlu UE (z
Australig, Kanadg) przed koncem tego roku lub wynegocjowa¢ nowe (np. z USA). UE
stosuje Srednig stawke celng w wysokosci okoto 9% na przywo6z z USA, podczas gdy
USA stosuje stawke celng w wysokosci okoto 5% na przyw6z z UE. W przypadku
braku porozumienia o wolnym handlu, bez wzgledu na to, czy brexit bedzie twardy czy
uporzgdkowany, UK mogtaby zastosowa¢ te same stawki celne wobec USA.
Porozumienie o wolnym handlu z USA wydaje sie mato prawdopodobne w 2020 r.,
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biorgc pod uwage fakt, ze zgodnie z zapowiedziami Zjednoczonego Krélestwa
porozumienie z UE bedzie miato pierwszenstwo przed porozumieniem z USA w tym

roku.

Generalnie, straty Wielkiej Brytanii z tytutu eksportu towaréow (do UE i wszystkich
krajow, z ktorymi UE ma zawarte porozumienie o wolnym handlu) wyniostyby ponad 20
mld GBP (lub 22 mld EUR) w 2021 r. (Rysunek 2). Dla UE wptyw ekonomiczny bytby
bardziej ograniczony (okoto 16 mid EUR z tytutu towaréw). Poza UE, Japonia i Kanada
znajdujg sie na czele posréd 15 najbardziej dotknietych krajow, poniewaz
porozumienia o wolnym handlu, jakie majg z UE, nie bedg miaty zastosowania do UK
(Rysunek 3).

Rysunek 2: Prognozowane roczne straty UK z tytutu eksportu wedtug krajéw w scenariuszu twardego brexitu, mld GBP
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Zrédfo: ITC, Bank Swiatowy, Allianz Research

Rysunek 3: Oczekiwane roczne straty z tytutu eksportu z UK, biorgc pod uwage koniec jednolitego rynku
i zawartych porozumien o wolnym handlu, mid EUR
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Zrédfo: ITC, Bank Swiatowy, Allianz Research
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Euler Hermes to swiatowy lider na rynku ubezpieczen naleznosci handlowych oraz jeden z
liderow w zakresie gwarancji ubezpieczeniowych i windykacji naleznosci. Posiadajgca ponad
100 lat doswiadczenia firma oferuje klientom z sektora business-to-business (B2B) ustugi
finansowe, wspierajgce zarzadzanie Srodkami pienieznymi i naleznosciami. Sie¢ wywiadowni
gospodarczych $ledzi i analizuje codzienne zmiany wyptacalnosci matych, $rednich oraz
miedzynarodowych firm dziatajacych na rynkach odpowiadajacych za 92% s$wiatowego PKB.
Firma posiada siedzibe gtéwng w Paryzu i dziata w ponad 50 krajach, gdzie zatrudnia ponad
5.800 pracownikéw. Euler Hermes jest spétkg zalezng Allianz oraz posiadajgcg rating AA
przyznany przez Standard & Poor’s i AA3 przez Moody’s. W 2018 roku skonsolidowane obroty
firmy wyniosty 2,7 mid €, ubezpieczyta ona na catym $Swiecie transakcje biznesowe o wartosci
wynoszacej 962 mid €.

W celu uzyskania dodatkowych informacji zapraszamy do odwiedzenia strony internetowej:
www.eulerhermes.pl

Przewidujemy ryzyko handlowe i kredytowe juz dzis, wigec firmy moga mie¢
zaufanie do jutra.

Uwaga dotyczgca stwierdzenn wybiegajacych w przyszio$¢: Stwierdzenia zawarte w niniejszym dokumencie moga
zawieraC stwierdzenia dotyczgce przysztych oczekiwan oraz innego rodzaju stwierdzenia wybiegajgce w przysziosc,
oparte na aktualnych opiniach i zatozeniach kierownictwa firmy, obejmujgcych znane i nieznane czynniki ryzyka oraz
niepewnosci, ktére mogg powodowac osiggniecie rzeczywistych wynikéw, rezultatéw lub zdarzen mogacych istotnie
odbiega¢ od tych wyrazonych lub dorozumianych w takich stwierdzeniach. Obok stwierdzen wybiegajacych w
przysztos¢, co wynika z ich kontekstu, wyrazy ,moze”, ,bedzie”, ,powinno”, ,oczekuje”, ,planuje”, ,zamierza”,
Lprzewiduje”, ,uwaza”, ,szacuje”, ,prognozuje”, ,potencjalny” lub ,kontynuuje” oraz podobne wyrazenia oznaczajg
stwierdzenia wybiegajgce w przysztos¢. Rzeczywiste wyniki, rezultaty lub zdarzenia mogg w istotnym zakresie odbiegaé
od przewidywanych w takich stwierdzeniach, miedzy innymi z powodu: (i) ogéinych warunkéw ekonomicznych, w tym w
szczegolnosci warunkéw ekonomicznych w kluczowych sektorach dziatalnosci Grupy Euler Hermes oraz na kluczowych
dla niej rynkach, (ii) wynikéw osigganych na rynkach finansowych, w tym na rynkach rozwijajacych sie, réwniez ze
wzgledu na niestabilno$¢ i ptynno$¢ rynku oraz zdarzenia zwigzane z kredytami, (iii) czestotliwosci oraz zakresu
zdarzen objetych ochrong ubezpieczeniowa, w tym zdarzen powodowanych przez kleski zywiotowe oraz wigzgcych sie
ze wzrostem wydatkéw na likwidacje szkdd, (iv) poziomu powtarzalno$ci zdarzen, (v) zakresu niesptacanych kredytéw,
(vi) poziomu stép procentowych, (vii) kurséw wymiany walut, w tym m.in. kursu wymiany EUR/USD, (viii) zmian w
poziomie konkurencji, (ix) zmian przepiséw prawa i regulacji, m.in. dotyczacych konwergencji walutowej oraz
Europejskiej Unii Walutowej, (x) zmian w zakresie polityk bankéw centralnych i/lub wtadz innych krajéw, (xi) wptywu
przeje¢ spotek, w tym takze kwestii zwigzanych z integracjg, (xii) dziatan restrukturyzacyjnych, oraz (xiii) ogdinych
czynnikdéw zwigzanych z konkurencjg na szczeblu lokalnym, regionalnym, krajowym i/lub globalnym. Wystapienie wielu
z tych czynnikbw moze byé¢ bardziej prawdopodobne lub moga one przyjmowac bardziej wyrazng posta¢ na skutek
dziatan terrorystycznych i ich konsekwencji. Firma nie ma obowigzku aktualizacji zadnych stwierdzen wybiegajgcych w
przysziosé.
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