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Tempo wzrostu chińskiego handlu w pierwszych dwóch miesiącach 2020 r. było 
najniższe od 2016 r. Spadek ten jest mimo wszystko niewielki w porównaniu z 
2009 r., kiedy to eksport i import obniżyły się odpowiednio do -26.5% i -43.1% r./r 
w ciągu jednego miesiąca. W styczniu i lutym 2020 r.1 , eksport i spadły 
odpowiednio o -17.2% i -4.0% y/y (Rysunek 1). Spadek eksportu był większy niż 
przewidywano i oznacza najsłabszy początek roku od 2016 r. W najbliższych 
miesiącach może dojść do dalszego pogorszenia sytuacji w handlu, gdyż środki 
zapobiegania rozprzestrzenianiu się epidemii na świecie działają jako główna 
bariera handlowa. 

 

W Euler Hermes szacujemy, że środki zapobiegania rozprzestrzenianiu się epidemii w 
Chinach prawdopodobnie będą kosztować -3 p.p. wzrostu PKB Chin w I kw. r./r., w tym 
-1,8 p.p. ze względu na niższą konsumpcję prywatną. Drastyczne środki wciąż 
stosowane w prowincji Hubei (która odpowiada około 4,5% PKB Chin) wraz z ogólną 
ostrożnością i ograniczeniem kontaktów między ludźmi w pozostałej części Chin 
wpływają na konsumpcję gospodarstw domowych, zwłaszcza na wydatki 
nieobowiązkowe, o charakterze uznaniowym. Odbudowa ufności konsumenckiej i 
powrót ich wydatków do normalnego poziomu może zająć więcej czasu niż 
przywrócenie produkcji. Wciąż wolumen transakcji na rynku nieruchomości pozostaje 
około 70% poniżej zwykłego poziomu, jaki notowano o tej porze roku (oryg.: „w 
szóstym tygodniu po Księżycowym Nowym Roku”) (Rysunek 2). 

 

Miesiąc po wprowadzeniu środków zapobiegania rozprzestrzenianiu się wirusa można 
było zaobserwować ich efekt - nastąpił punkt zwrotny w rozwoju epidemii w Chinach. 
Aktualnym priorytetem będzie prawdopodobnie wznowienie działalności gospodarczej. 
Szacujemy, iż gospodarka chińska jest obecnie około 25% poniżej swojego zwykłego 
poziomu. Liczba „aktywnych” przypadków choroby, tj. liczba ludzi nadal chorych i 
potencjalnie zarażonych, spada od 18 lutego (19016 w dniu 8 marca w stosunku do 
rekordowej liczby 58 016). Dane dzienne dotyczące natężenia ruchu na drogach i 
zużycia węgla sugerują, że cała chińska gospodarka wciąż pracuje około 25% poniżej 
swojego zwykłego poziomu dla tej pory roku (Rysunki 3 i 4). Dane za styczeń-luty 
dotyczące produkcji przemysłowej, sprzedaży detalicznej i inwestycji, które zostaną 

                                                           
1
 W kontekście epidemii COVID-19 chińskie władze opublikowały skumulowane dane handlowe za styczeń i luty. Nie 

ma w tym nic niezwykłego, ponieważ niektóre dane w Chinach są publikowane w ten sposób, aby usunąć sezonowy 
wpływ ruchomego Księżycowego Nowego Roku. 



 
 
 
 

 

opublikowane 16 marca, przedstawią pełny obraz tego, w jakim stopniu epidemia 
COVID-19 dotknęła chińską gospodarkę. 

W Euler Hermes oczekujemy, iż powrót chińskiej gospodarki do działalności w pełnym 
zakresie, na zwyczajowym poziomie produkcji i obrotów nastąpi do końca kwietnia. 
Władze będą uruchomiać gospodarkę stopniowo w celu ograniczenia ryzyka 
ponownego wzrostu zarażeń COVID-19, wraz z powrotem migrujących pracowników 
do swoich miejsc pracy, i wraz z pogorszeniem się epidemii w innych częściach świata 
(Rysunek 5). Według stanu na dzień 5 marca, chińskie władze potwierdziły 36 
przypadków wirusa COVID-19 przywiezionego z zagranicy, tj. około 40% nowych 
przypadków w ciągu dziesięciu w całych Chinach z wyłączeniem prowincji Hubei. 

 

Rysunek 1 – Wzrost handlu zagranicznego Chin (% r./r.) 

 
[Nominalny eksport USD (% r./r.); Nominalny import USD (% r./r.)] 

Źródło: Służba Celna Chin, Allianz Research 

 

 

 

Rysunek 2 – Wolumen transakcji dotyczący nieruchomości (30 głównych miast), baza 

100 = 30 dni przed Księżycowym Nowym Rokiem 

 

 

Źródło: Wind, Allianz Research 
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Rysunek 3 – Wskaźnik zatorów drogowych (100 głównych miast), baza 100 = 30 dni 

przed Księżycowym Nowym Rokiem 

 

Źródło: Wind, Allianz Research 

 

Rysunek 4 – Zużycie węgla w głównych grupach produkcji energii elektrycznej, baza 

100 = 30 dni przed Księżycowym Nowym Rokiem 

Źródło: Wind, Allianz Research 

Rysunek 5 – Dzienny wzrost liczby „aktywnych” przypadków COVID-19 

 
Źródło: WHO, Krajowe oficjalne raporty, Allianz Research 
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Euler Hermes to światowy lider sektora ubezpieczeń należności oraz uznany specjalista w 
obszarach gwarancji ubezpieczeniowych, windykacji, strukturyzowanego kredytu handlowego i 
ryzyka politycznego. Należąca do firmy sieć wywiadowni gospodarczych śledzi i analizuje 
codzienne zmiany wypłacalności firm odpowiadających za 92% światowego PKB. Dajemy 
firmom pewność związaną z prowadzeniem działalności i otrzymaniem wynagrodzenia. 
Wypłacamy firmom odszkodowanie w przypadku wystąpienia nieściągalnych należności, lecz 
przede wszystkim pomagamy unikać należności nieściągalnych. W przypadku świadczenia 
usług ubezpieczenia należności lub innych usług finansowych, priorytetem jest ochrona oparta 
na prognozach. Jeżeli jednak wystąpi nieprzewidziane zdarzenie, posiadany przez nas rating 
kredytowy na poziomie AA oznacza, że posiadamy zasoby, gwarantowane przez Allianz, 
pozwalające na wypłatę odszkodowania umożliwiającego klientowi kontynuację działalności. 
Firma posiada siedzibę główną w Paryżu i działa w ponad 50 krajach, gdzie zatrudnia 5.800 
pracowników. W 2019 roku skonsolidowane obroty firmy wyniosły 2,9 mld €, oraz ubezpieczyła 
na całym świecie transakcje biznesowe o wartości narażenia wynoszącej 950 mld €. 
 
W celu uzyskania dodatkowych informacji zapraszamy do odwiedzenia strony internetowej: 
www.eulerhermes.pl 

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 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, które mogą powodować osiągnięcie rzeczywistych wyników, rezultatów lub zdarzeń mogących istotnie 
odbiegać od tych wyrażonych lub dorozumianych w takich stwierdzeniach. Obok stwierdzeń wybiegających w 
przyszłość, co wynika z ich kontekstu, wyrazy „może”, „będzie”, „powinno”, „oczekuje”, „planuje”, „zamierza”, 
„przewiduje”, „uważa”, „szacuje”, „prognozuje”, „potencjalny” lub „kontynuuje” oraz podobne wyrażenia oznaczają 
stwierdzenia wybiegające w przyszłość. Rzeczywiste wyniki, rezultaty lub zdarzenia mogą w istotnym zakresie odbiegać 
od przewidywanych w takich stwierdzeniach, między innymi z powodu: (i) ogólnych warunków ekonomicznych, w tym w 
szczególności warunków ekonomicznych w kluczowych sektorach działalności Grupy Euler Hermes oraz na kluczowych 
dla niej rynkach, (ii) wyników osiąganych na rynkach finansowych, w tym na rynkach rozwijających się, również ze 
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https://www.linkedin.com/company/euler-hermes-polska
https://twitter.com/eulerhermes
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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) poziomu powtarzalności zdarzeń, (v) zakresu niespłacanych kredytów, 
(vi) poziomu stóp procentowych, (vii) kursów wymiany walut, w tym m.in. kursu wymiany EUR/USD, (viii) zmian w 
poziomie konkurencji, (ix) zmian przepisów prawa i regulacji, m.in. dotyczących konwergencji walutowej oraz 
Europejskiej Unii Walutowej, (x) zmian w zakresie polityk banków centralnych i/lub władz innych krajów, (xi) wpływu 
przejęć spółek, w tym także kwestii związanych z integracją, (xii) działań restrukturyzacyjnych, oraz (xiii) 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. Firma nie ma obowiązku aktualizacji żadnych stwierdzeń wybiegających w 
przyszłość. 


