
 

 

 
Prognoza gospodarcza Euler Hermes na lata 2020/21: obrona 

wzrostu za wszelką cenę 
 

 Globalny wzrost gospodarczy na poziomie 2.4% w 2020 r. i 2.8% w 2021 r. 

 Brak dalszej eskalacji konfliktu handlowego pomiędzy USA i Chinami, ale także brak 
dalszej deeskalacji 

 Wzrost strefy euro poniżej potencjału w 2020 i 2021 r. 

 Polityka pieniężna pozostanie główną siecią bezpieczeństwa 
 

 

PARYŻ – Warszawa, luty 2020 r. – Rok 2019 charakteryzował się rekordową wysoką 
niepewnością i dwiema recesjami. Jednak recesji o szerszym zakresie udało się uniknąć dzięki 
szybkiej i znaczącej reakcji polityki pieniężnej. Czego powinniśmy się obecnie spodziewać w 2020 
i 2021 r.? 
 

 
 
Zespół ekonomistów Euler Hermes, światowego lidera rynku ubezpieczeń należności 
handlowych, w swoich prognozach na lata 2020-2021, przewiduje m.in.:  
 

 Globalny wzrost gospodarczy powinien osiągnąć najniższy poziom w IV kw. 2019 r., a 
następnie zmierzać do +3.0%, ale pozostać poniżej tego poziomu na progu 2021 r. 

 

 Napięcia handlowe pomiędzy USA i Chinami powinny pozostać pod kontrola: eskalacja taryf 
jest mało prawdopodobna w roku wyborczym. Dlatego przewidujemy niski wzrost obrotów 
handlowych na poziomie +1.8% w 2020 r. i +2.5% w 2021 r. 

 

 Bez względu na to, kto wygra wybory prezydenckie, Stany Zjednoczone powinny wdrożyć 
większe bodźce stymulujące w 2021 r. i przeć nawet do większego zadłużenia publicznego i 
zadłużenia przedsiębiorstw. 



 

 

 

 Chiny nie będą stymulować gospodarki globalnej: wzrost chińskiego PKB powinien osiągnąć 
poziom +5.9% w 2020 r. i +5.8% w 2021 r., dzięki umiarkowanym bodźcom monetarnym i 
fiskalnym. I to wystarczy, aby osiągnąć wiodący cel podwojenia PKB z 2010 r. do 2020 r., ale 
obecne spowolnienie nie powinno ulec odwróceniu. 

 
 Gospodarka w strefie euro powinna rosnąć poniżej jej potencjalnego tempa 1.4% w latach 

2020-21, ponieważ wyzwania sektora samochodowego będą dominować, podczas gdy 
prognozuje się, że wydatki fiskalne pozostaną tylko na umiarkowanym poziomie. 

 
 Polityki pieniężne pozostaną akomodacyjne w większości krajów, oferując sieć bezpieczeństwa 

dla wzrostu i rynków. 

 
 Rozległe niepokoje polityczne powinny prowadzić do bardziej redystrybucyjnych polityk 

budżetowych i wyższych pensji kosztem zysków przedsiębiorstw. 

 
 Przedsiębiorstwa działające na rynku krajowym (w sektorze usług i budownictwa) prześcigną 

spółki polegające na przychodach zagranicznych ze względu na bardzo ekspansywny kurs 
polityk pieniężnych i budżetowych, które w głównej mierze będą sprzyjać popytowi krajowemu. 

 
 Rynki kapitałowe powinny pozostać w reżimie (wyjątkowo) niskiej zmienności, ponieważ będzie 

dominował efekt spowalniający niekonwencjonalnej polityki pieniężnej. 

 
 Dolar powinien stracić na wartości -4% w 2020 r. podczas wspierania apetytu na ryzyko na 

rynkach wschodzących wskutek bardzo nisko przychodowego środowiska w gospodarkach 
zaawansowanych. 

 
Przeczytaj cały raport tutaj. 
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Euler Hermes to światowy lider na rynku ubezpieczeń należności handlowych i uznany specjalista w 
dziedzinie gwarancji ubezpieczeniowych, windykacji należności, ryzyk związanych z kredytem 
kupieckim i ryzyk politycznych. Nasza sieć wywiadowni gospodarczych analizuje codzienne zmiany 
wypłacalności korporacyjnej firm działających na rynkach odpowiadających za 92% światowego PKB. 
Dajemy firmom zaufanie do handlu oraz pewność, że otrzymają zapłatę. Rekompensujemy straty firmy 
w przypadku złego długu, a co ważniejsze, przede wszystkim pomagamy go uniknąć. Ilekroć oferujemy 
ubezpieczenie kredytu kupieckiego lub inne rozwiązania finansowe, naszym priorytetem jest ochrona 
predykcyjna. Kiedy jednak wydarzy się rzecz niespodziewana, nasza ocena kredytowa AA oznacza, że 
posiadamy zasoby, gwarantowane przez Allianz, aby zapewnić rekompensatę, która utrzyma firmę. 
Euler Hermes posiada siedzibę główną w Paryżu i działa w 50+ krajach, gdzie zatrudnia 5,800. W 2018 
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r. skonsolidowane obroty firmy wyniosły 2,7 mld EUR, ubezpieczyła ona na całym świecie transakcje 
biznesowe o wartości wynoszącej 962 mld EUR. 
W celu uzyskania dodatkowych informacji zapraszamy do odwiedzenia strony internetowej: 
eulerhermes.com 

 
Przewidujemy ryzyko handlowe i kredytowe już dziś, więc firmy mogą mieć 
zaufanie do jutra. 
 

Uwaga dotycząca stwierdzeń wybiegających w przyszłość: Stwierdzenia zawarte w niniejszym dokumencie mogą zawierać 
perspektywy, stwierdzenia dotyczące przyszłych oczekiwań oraz innego rodzaju stwierdzenia wybiegające w przyszłość, oparte 
na aktualnych opiniach i założeniach kierownictwa firmy, obejmujących znane i nieznane czynniki ryzyka oraz niepewności. 
Rzeczywiste wyniki, rezultaty lub zdarzenia mogą w istotnym zakresie odbiegać od wyrażanych lub przewidywanych w takich 
stwierdzeniach, między innymi z powodu: (i) zmian ogólnych warunków ekonomicznych i sytuacji konkurencyjnej, w tym w 
szczególności warunków ekonomicznych i sytuacji konkurencyjnej w kluczowych sektorach działalności Grupy Allianz oraz na 
kluczowych dla niej rynkach, (ii) wyników osiąganych na rynkach finansowych, również ze względu na niestabilność i płynność 
rynku oraz zdarzenia związane z kredytami, (iii) częstotliwości oraz zakresu zdarzeń objętych ochroną ubezpieczeniową, w tym 
zdarzeń powodowanych przez klęski żywiołowe oraz wiążących się ze wzrostem wydatków na likwidację szkód, (iv) poziomów i 
tendencji śmiertelności i chorobliwości, (v) poziomu powtarzalności zdarzeń, (vi) w szczególności w działalności bankowej, skali 
ryzyka kredytowego, (vii) poziomu stóp procentowych, (viii) kursów wymiany walut, w tym m.in. kursu wymiany EUR/USD, (ix) 
zmian przepisów prawa i regulacji, w tym regulacji podatkowych, (x) wpływu przejęć spółek, w tym także kwestii związanych z 
integracją, i środkami reorganizacji, oraz (xi) ogólnych czynników związanych z konkurencją na szczeblu lokalnym, regionalnym, 
krajowym i/lub globalnym. Wystąpienie wielu z tych czynników może być bardziej prawdopodobne lub mogą one przyjmować 
bardziej wyraźną postać na skutek działań terrorystycznych i ich konsekwencji. 
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