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Euler Hermes: potwierdzone spowolnienie
gospodarcze Polski

e Realny PKB Polski wzrést o +4.0% w 2019, co oznacza spadek z poziomu
+5.1% w 2018 r.

o Gléwnym motorem napedowym wzrostu w 2019 r. byt popyt krajowy (+3.6 p.p.),

e Konsumpcja prywatna wzrosta o +3.9%, co oznacza spadek z +4.3% w 2018 r.

o Wskaznik PMI dla przemystu spadt do kwartalnej sredniej 46.8 punktow w IV
kw. 2019 r., poziomu najnizszego od ponad 10 lat.

e Prognozujemy dalsze catoroczne spowolnienie wzrostu gospodarczego na
poziomie +3.2%, ale ze stopniowym ozywieniem w kolejnych kwartatach.
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Paryz-Warszawa, luty 2020 r.: Oczekiwane spowolnienie wzrostu gospodarczego
Polski w 2019 r. zostato potwierdzone. Realny PKB wzréost o +4.0% w roku jako
catosci, co oznacza spadek z poziomu +5.1% w 2018 r. i osiggniecie wartosci nieco
ponizej prognozy konsensusu (+4.2%), wedtug wstepnych danych szacunkowych.
Informacje dotyczgce strony popytowej dostepne sg tylko czesciowo, ale wskazujg, ze
gtbwnym motorem napedowym wzrostu w 2019 r. byt popyt krajowy (+3.6 p.p.),
podczas gdy wkfad eksportu netto wyniést +0.4 p.p. Konsumpcja prywatna wzrosta o
+3.9%, co oznacza spadek z +4.3% w 2018 r. Dzigki kontynuowanemu wykorzystaniu
funduszy UE na kwalifikujgce sie projekty, inwestycje trwate wcigz jeszcze odnotowaty
wzrost +7.8% w ostatnim roku, chociaz nieco ponizej poziomu +8.9% uzyskanego w
2018 r. Zapasy odjety -0.8 p.p. od catosciowego wzrostu PKB w 2019 r., bedgc tym
samym gtéwnym elementem przyczyniajgcym sie do rocznego spowolnienia.

Dane z catego roku sugerujg znaczne zwolnienie wzrostu w ostatnim kwartale
2019 r., dopetniajac staty trend spadkowy w kwartalnych wskaznikach wzrostu w
trakcie roku.

Dane PKB za IV kw. nie zostaly jeszcze przekazane, ale dane za rok jako catos¢
wskazujg, ze wzrost rok do roku (r/r) znaczgco zwolnit do +2.7% w IV kw. z +3.9% w llI
kw., +4.6% w Il kw. i +4.8% w | kw. Te wniosek jest potwierdzony przez podobny staty
spadek wzrostu produkcji przemystowej, ktory osiggnat najnizszy poziom od trzech lat
+3.0% r/r w IV kw. Ponadto wskaznik PMI dla przemystu spadt do kwartalnej sredniej
46.8 punktow w IV kw., poziomu najnizszego od ponad 10 lat.

Dla 2020 r. Euler Hermes prognozuje dalsze catoroczne spowolnienie wzrostu
gospodarczego na poziomie +3.2%, ale ze stopniowym ozywieniem w kolejnych
kwartatach.

Patrzac na dane miesieczne, wskaznik PMI dla przemystu, a takze jego
podkomponenty, nowe zaméwienia i nowe zamoéwienia eksportowe faktycznie
osiggnety najnizsze poziomy w pazdzierniku 2019 r. i odnotowaty lekkie ozywienie pod
koniec ubiegtego roku. W konsekwencji, przewidujemy, Ze realny wzrost PKB osiggnie
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najnizszy poziom na przetomie roku i prognozujemy stopniowe ozywienie (z poziomu
+2.7% r/r odnotowanego w IV kw.) w trakcie 2020 r.

Co to znaczy dla przedsiebiorstw? Opublikowane niedawno dane pokazujg, ze
liczba upadtosci przedsigbiorstw ustabilizowata sie w 2019 r. (977 przypadkéw, -1%
spadek z 988 przypadkow w 2018 r.), po trzech latach znaczacych wzrostéw. Ten stan
odzwierciedla, przynajmniej czesciowo, fakt, ze spadek marzy zysku przedsiebiorstw
niefinansowych dobiegt konca w ubiegtym roku. Dlatego w potgczeniu z naszg opisang
powyzej prognozg wzrostu gospodarczego spodziewamy sie kolejnego roku stabilizacji

liczby upadtosci w 2020 r.

Upadtosci przedsiebiorstw w Polsce (dane roczne i zmiany)
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Zrédto: Monitor Sadowy i Gospodarczy, dane przeanalizowane przez Euler Hermes z grupy Allianz
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Euler Hermes to $wiatowy 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 $ledzi i analizuje codzienne zmiany wyptacalnosci matych, srednich oraz
miedzynarodowych firm dziatajgcych na rynkach odpowiadajacych za 92% s$wiatowego PKB.
Firma posiada siedzibe gtéwng w Paryzu i dziata w ponad 50 krajach, gdzie zatrudnia ponad
5.800 pracownikéw. Euler Hermes jest spdtkg 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 mild €, ubezpieczyta ona na catym Swiecie transakcje biznesowe o warto$ci
wynoszacej 962 mid €.

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

Przewidujemy ryzyko handlowe i kredytowe juz dzis, wiec firmy moga mieé¢
zaufanie do jutra.

Uwaga dotyczgca stwierdzen wybiegajacych w przyszio$¢: Stwierdzenia zawarte w niniejszym dokumencie moga
zawiera¢ stwierdzenia dotyczace przysztych oczekiwan oraz innego rodzaju stwierdzenia wybiegajace w przyszios¢,
oparte na aktualnych opiniach i zatozeniach kierownictwa firmy, obejmujacych znane i nieznane czynniki ryzyka oraz
niepewnosci, ktére mogg powodowac osiggniecie rzeczywistych wynikéw, rezultatéw lub zdarzen mogacych istotnie
odbiega¢ od tych wyrazonych lub dorozumianych w takich stwierdzeniach. Obok stwierdzen wybiegajacych w
przysztosé, co wynika z ich kontekstu, wyrazy ,moze”, ,bedzie”, ,powinno”, ,oczekuje”, ,planuje”, ,zamierza”,
Lprzewiduje”, ,uwaza’, ,szacuje”, ,prognozuje”, ,potencjalny” lub ,kontynuuje” oraz podobne wyrazenia oznaczajg
stwierdzenia wybiegajgce w przyszio$¢. Rzeczywiste wyniki, rezultaty lub zdarzenia mogg w istotnym zakresie odbiega¢
od przewidywanych w takich stwierdzeniach, miedzy innymi z powodu: (i) ogélnych 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 rozwijajgcych 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 klgski zywiotowe oraz wigzgcych sig
ze wzrostem wydatkéw na likwidacje szkdd, (iv) poziomu powtarzalno$ci zdarzen, (v) zakresu niesptacanych kredytéw,
(vi) poziomu stop 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¢ spétek, w tym takze kwestii zwigzanych z integracjg, (xii) dziatan restrukturyzacyjnych, oraz (xiii) ogélnych
czynnikdéw zwigzanych z konkurencjg na szczeblu lokalnym, regionalnym, krajowym i/lub globalnym. Wystapienie wielu
z tych czynnikéw moze by¢ 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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