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

27 listopada 2020 r. Aktywnos¢é gospodarcza w Polsce wyraznie wzrosta w Il
kwartale 2020 r., ale nowa blokada doprowadzita kraj do drugiego dna recesji w IV
kwartale. Analitycy Euler Hermes szacuja, ze krétkoterminowy koszt ekonomiczny
drugiej blokady bedzie stanowit jedynie okoto 50% skutkéw gospodarczych, jakie
Polska poniosta w okresie marzec-maj. W rezultacie prognozowany jest spadek
realnego PKB o okoto -4,3% w IV kw. w poréwnaniu kw/kw, oraz skorygowany w
gore wzgledem wczesniejszych prognoz do w -3,7% w calym 2020 roku.

¢ |l etap lockdownu w Polsce bedzie stanowit 50% skutkéw gospodarczych, ktore
poniosta w okresie marzec-maj br.

e PKB Polski spadnie w IV kw. 0 -4,3% w porownaniu kw./kw. oraz o -3,7% w
catym 2020 roku

e Catoroczna prognoza wzrostu gospodarczego w Polsce w 2021 r., wyniesie
+3,2%, co oznacza spadek wobec poprzedniej prognozy o 1 pp. Gtéwne
powody to przeniesienie ujemnych efektow spadku w IV kw. 2020 r. na
poczatek 2021 r. oraz stopniowe znoszenie obostrzen przez rzad.

Krétkoterminowy koszt gospodarczy drugiego etapu lockdownéw bedzie miat wptyw na
polskg gospodarke odpowiadajgcy 50% tego, ktory Polska poniosta w okresie od marca
do maja. Wynika to z faktu, ze nowo wprowadzane $rodki sg bardziej ukierunkowane i
trafiajg gtownie do sektoréw ustugowych najbardziej podatnych na wptyw Covid-19
(takich jak handel wewnetrzny, transport, hotele i restauracje, szkolnictwo, prace
spoteczne, rekreacja i sport) i sg mniej restrykcyjne niz na wiosne, podczas gdy wplyw
epidemii na sektory przemystowe, budownictwo i rolnictwo bedzie tym razem znikomy.
Co wiecej, zaktocenia w funkcjonowaniu fancuchéw dostaw, ktérych powodem byta
sytuacja w Azji i ktore przyczynity sie do recesji w sektorze przemystu wiosna, teraz sg
dosy¢ ograniczone. Mniejszy skutek drugiego lockdownu dla gospodarki wynika takze z
udziat sektora ustug w wytwarzanej wartosci dodanej, ktory jest w Polsce, podobnie jak
w catej Europie Srodkowo-Wschodniej nizszy niz w krajach zachodnioeuropejskich (w
Polsce wynosi 65,5%, podczas gdy w Europie Zachodniej odpowiednio 70% i wiecej —
np. 74,5% w Hiszpanii i 78,9% we Francji).

Prognoza poprawy sytuacji w 2021 roku ulegta pogorszeniu

Pierwszg przyczyng jest przeniesienie ujemnych efektéw spadku w IV kw. 2020 r. na
poczatek przysztego roku. Kolejnym powodem spowolnienia odbicia w 2021 r. jest to, ze
drugie ponowne otwarcie po zamknieciu w IV kw. br. bedzie prawdopodobnie bardziej
stopniowe, poniewaz polski rzad wycigga wnioski z bledéw popetnionych latem 2020
roku, chcgc unikngc trzeciej blokady i potrojnej recesji. W zwigzku z tym, w opinii
analitykow Euler Hermes, po stabym poczatku roku 2021 z niewielkim wzrostem w |
kwartale nastgpi Il kwartat, w ktérym polskie wtadze bedg prawdopodobnie ostrozniejsze
niz latem 2020 roku w kwestii ponownego otwarcia gospodarki. Szczepienia przeciwko
Covid-19 mogg mie¢ pozytywny wptyw na gospodarke w drugiej potowie 2021 r., ale nie
oczekujemy jeszcze zbyt wiele juz w przysztym roku.
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Glowne ryzyko gospodarcze — w sektorze przedsiebiorstw

Analitycy Euler Hermes uwazajg, ze gtdwne ryzyko gospodarcze w Polsce dotyczy
sektora przedsiebiorstw, takze w 2021 r. Niewyptacalnosé polskich firm wzrosnie o blisko
+ 20% jeszcze w 2020 r., a podobnego wzrostu mozna sie spodziewa¢ w przysztym
roku, poniewaz upadtosci po recesji czesto nastepujg z opdznieniem. Co wiecej, mozna
spodziewac sie tego zwlaszcza, ze w 2021 r. Srodki publiczne majgce na celu wsparcie
gospodarki i poszczegolnych firm bedg stopniowo ograniczane.

Wskaznik tzw. Swobody Fiskalnej [Fiscal Leeway Score] wskazuje, ze w Europie
Srodkowo-Wschodniej: Rosja, Bulgaria, Stowacja oraz panstwa battyckie nadal majg
znaczgce pole manewru, utrzymujgc dotychczas konserwatywne podejscie w zakresie
polityki fiskalnej. Polska (tak jak Wegry, Turcja i Chorwacja) ma zdecydowanie mniejsze
pole manewru fiskalnego w 2021 roku. Wcigz tez na horyzoncie jest ryzyko spadku, a
kluczowym czynnikiem jest tu niepewnos¢ odnoénie sytuacji dotyczacej rozwoju
epidemii (i szybkosci wychodzenia z lockdownu — lub koniecznos$ci wprowadzenia jego
trzeciej wersji na wiosne).

Kompleksowa analiza wptywu drugiej fali Covid19 na Europe Srodkowo-Wschodnig w
jezyku  angielskim jest dostepna 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 swiatowy lider sektora ubezpieczen naleznosci oraz uznany specjalista w
obszarach gwarancji ubezpieczeniowych, windykacji, strukturyzowanego kredytu handlowego i
ryzyka politycznego. Nalezgca do firmy sie¢ wywiadowni gospodarczych $ledzi i analizuje
codzienne zmiany wyptacalnosci firm odpowiadajgcych za 92% swiatowego PKB. Dajemy firmom
pewnos¢ zwigzang z prowadzeniem dziatalnosci i otrzymaniem wynagrodzenia. Wyptacamy
firmom odszkodowanie w przypadku wystgpienia niesciggalnych naleznoéci, lecz przede
wszystkim pomagamy unika¢ naleznosci niesciggalnych. W przypadku s$wiadczenia ustug
ubezpieczenia naleznosci lub innych ustug finansowych, priorytetem jest ochrona oparta na
prognozach. Jezeli jednak wystapi nieprzewidziane zdarzenie, posiadany przez nas rating
kredytowy na poziomie AA oznacza, ze posiadamy zasoby, gwarantowane przez Allianz,
pozwalajgce na wyptate odszkodowania umozliwiajgcego klientowi kontynuacje dziatalnosci.
Firma posiada siedzibe gtéwng w Paryzu i dziata w ponad 50 krajach, gdzie zatrudnia 5.800
pracownikow. W 2019 roku skonsolidowane obroty firmy wyniosty 2,9 mid €, oraz ubezpieczyta
na Swiecie transakcje handlowe dajgce tagczng ekspozycje na ryzyko o wartosci 950 mid €.

W celu uzyskania dodatkowych informacji zapraszamy do odwiedzenia strony internetowe;j:
www.eulerhermes.pl
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Przewidujemy ryzyko handlowe i kredytowe juz dzi§, wiec firmy moga mieé
zaufanie do jutra.

‘CONFIDENCEIﬁ TOMORROW.

Uwaga dotyczgca stwierdzen wybiegajgcych w przyszio$¢: Stwierdzenia zawarte w niniejszym dokumencie moga
zawieraC stwierdzenia dotyczace przysztych oczekiwan oraz innego rodzaju stwierdzenia wybiegajgce w przysziosc,
oparte na aktualnych opiniach i zatozeniach kierownictwa firmy, obejmujgcych znane i nieznane czynniki ryzyka oraz
niepewnosci, ktére mogg powodowac osiggniecie rzeczywistych wynikéw, rezultatéw lub zdarzen mogacych istotnie
odbiegac od tych wyrazonych lub dorozumianych w takich stwierdzeniach. Obok stwierdzen wybiegajgcych w przysziosc,
co wynika z ich kontekstu, wyrazy ,moze”, ,bedzie”, ,powinno”, ,oczekuje”, ,planuje”, ,zamierza”, ,przewiduje”, ,uwaza”,
,Szacuje”, ,prognozuje”, ,potencjalny” lub ,kontynuuje” oraz podobne wyrazenia oznaczajg stwierdzenia wybiegajgce w
przysztos¢. Rzeczywiste wyniki, rezultaty lub zdarzenia mogg w istotnym zakresie odbiega¢ od przewidywanych w takich
stwierdzeniach, miedzy innymi z powodu: (i) ogélnych warunkéw ekonomicznych, w tym w szczegdlnosci warunkéw
ekonomicznych w kluczowych sektorach dziatalnosci Grupy Euler Hermes oraz na kluczowych dla niej rynkach, (ii)
wynikow osigganych na rynkach finansowych, w tym na rynkach rozwijajgcych sig, réwniez ze wzgledu na niestabilnos¢
i ptynnos$¢ rynku oraz zdarzenia zwigzane z kredytami, (iii) czestotliwosci oraz zakresu zdarzen objetych ochrong
ubezpieczeniowa, w tym zdarzen powodowanych przez kleski zywiotowe oraz wigzacych sie ze wzrostem wydatkéw na
likwidacje szkdd, (iv) poziomu powtarzalnosci 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 konkurenciji,
(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 krajow, (xi) wptywu przeje¢ spotek, w tym takze kwestii
zwigzanych z integracja, (xii) dziatan restrukturyzacyjnych, oraz (xiii) ogoélnych czynnikdéw zwigzanych z konkurencjg na
szczeblu lokalnym, regionalnym, krajowym i/lub globalnym. Wystgpienie wielu z tych czynnikéw moze by¢ bardziej
prawdopodobne lub mogg one przyjmowaé bardziej wyrazng posta¢ na skutek dziatan terrorystycznych i ich
konsekwencji. Firma nie ma obowigzku aktualizacji zadnych stwierdzen wybiegajgcych w przysziosc¢.
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