
 
 

 

 

Euler Hermes: Druga fala COVID-19 
pogorszyła prognozy na 2021 rok 

 

27 listopada 2020 r. Aktywność gospodarcza w Polsce wyraźnie wzrosła w III 
kwartale 2020 r., ale nowa blokada doprowadziła kraj do drugiego dna recesji w IV 
kwartale. Analitycy Euler Hermes szacują, że krótkoterminowy koszt ekonomiczny 
drugiej blokady będzie stanowił jedynie około 50% skutków gospodarczych, jakie 
Polska poniosła w okresie marzec-maj. W rezultacie prognozowany jest spadek 
realnego PKB o około -4,3% w IV kw. w porównaniu kw/kw, oraz skorygowany w 
górę względem wcześniejszych prognoz do w -3,7% w całym 2020 roku.  

 

• II etap lockdownu w Polsce będzie stanowił 50% skutków gospodarczych, które 
poniosła w okresie marzec-maj br.  

• PKB Polski spadnie w IV kw. o -4,3% w porównaniu kw./kw. oraz o -3,7% w 
całym 2020 roku 

• Całoroczna prognoza wzrostu gospodarczego w Polsce w 2021 r., wyniesie 
+3,2%, co oznacza spadek wobec poprzedniej prognozy o 1 pp. Główne 
powody to przeniesienie ujemnych efektów spadku w IV kw. 2020 r. na 
początek 2021 r. oraz stopniowe znoszenie obostrzeń przez rząd. 

 
Krótkoterminowy koszt gospodarczy drugiego etapu lockdownów będzie miał wpływ na 
polską gospodarkę odpowiadający 50% tego, który Polska poniosła w okresie od marca 
do maja. Wynika to z faktu, że nowo wprowadzane środki są bardziej ukierunkowane i 
trafiają głównie do sektorów usługowych najbardziej podatnych na wpływ Covid-19 
(takich jak handel wewnętrzny, transport, hotele i restauracje, szkolnictwo, prace 
społeczne, rekreacja i sport) i są mniej restrykcyjne niż na wiosnę, podczas gdy wpływ 
epidemii na sektory przemysłowe, budownictwo i rolnictwo będzie tym razem znikomy. 
Co więcej, zakłócenia w funkcjonowaniu łańcuchów dostaw, których powodem była 
sytuacja w Azji i które przyczyniły się do recesji w sektorze przemysłu wiosną, teraz są 
dosyć ograniczone. Mniejszy skutek drugiego lockdownu dla gospodarki wynika także z 
udział sektora usług  w wytwarzanej wartości dodanej, który jest w Polsce, podobnie jak 
w całej Europie Środkowo-Wschodniej niższy niż w krajach zachodnioeuropejskich (w 
Polsce wynosi 65,5%, podczas gdy w Europie Zachodniej odpowiednio 70% i więcej – 
np. 74,5% w Hiszpanii i 78,9% we Francji). 
 
Prognoza poprawy sytuacji w 2021 roku uległa pogorszeniu 
Pierwszą przyczyną jest przeniesienie ujemnych efektów spadku w IV kw. 2020 r. na 
początek przyszłego roku. Kolejnym powodem spowolnienia odbicia w 2021 r. jest to, że 
drugie ponowne otwarcie po zamknięciu w IV kw. br. będzie prawdopodobnie bardziej 
stopniowe, ponieważ polski rząd wyciąga wnioski z błędów popełnionych latem 2020 
roku, chcąc uniknąć trzeciej blokady i potrójnej recesji. W związku z tym, w opinii 
analityków Euler Hermes, po słabym początku roku 2021 z niewielkim wzrostem w I 
kwartale nastąpi II kwartał, w którym polskie władze będą prawdopodobnie ostrożniejsze 
niż latem 2020 roku w kwestii ponownego otwarcia gospodarki. Szczepienia przeciwko 
Covid-19 mogą mieć pozytywny wpływ na gospodarkę w drugiej połowie 2021 r., ale nie 
oczekujemy jeszcze zbyt wiele już w przyszłym roku. 
 



 
 
 
 

 

Główne ryzyko gospodarcze – w sektorze przedsiębiorstw 
Analitycy Euler Hermes uważają, że główne ryzyko gospodarcze w Polsce dotyczy 
sektora przedsiębiorstw, także w 2021 r. Niewypłacalność polskich firm wzrośnie o blisko 
+ 20% jeszcze w 2020 r., a podobnego wzrostu można się spodziewać w przyszłym 
roku, ponieważ upadłości po recesji często następują z opóźnieniem. Co więcej, można 
spodziewać się tego zwłaszcza, że w 2021 r. środki publiczne mające na celu wsparcie 
gospodarki i poszczególnych firm będą stopniowo ograniczane. 
Wskaźnik tzw. Swobody Fiskalnej [Fiscal Leeway Score] wskazuje, że w Europie 
Środkowo-Wschodniej: Rosja, Bułgaria, Słowacja oraz państwa bałtyckie nadal mają 
znaczące pole manewru, utrzymując dotychczas konserwatywne podejście w zakresie 
polityki fiskalnej. Polska (tak jak Węgry, Turcja i Chorwacja) ma zdecydowanie mniejsze 
pole manewru fiskalnego w 2021 roku. Wciąż też na horyzoncie jest ryzyko spadku, a 
kluczowym czynnikiem jest tu niepewność odnośnie sytuacji dotyczącej rozwoju 
epidemii (i szybkości wychodzenia z lockdownu – lub konieczności wprowadzenia jego 
trzeciej wersji na wiosnę). 
 
Kompleksowa analiza wpływu drugiej fali Covid19 na Europę Środkowo-Wschodnią w 
języku angielskim jest dostępna na stronie Grupy Euler Hermes: 
https://www.eulerhermes.com/en_global/news-insights/economic-insights/Emerging-
Europe-The-balance-of-risks-is-tilted-to-the-downside.html 
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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 świecie transakcje handlowe dające łączną ekspozycję na ryzyko o wartości 950 mld €. 
 

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


