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Jak bardzo zle moze byc?

Strefa Euro stoi w obliczu najwiekszej presji cenowej od lat 70-tych

Inflacja zasadnicza wyniosta w kwietniu 7,5% w ujeciu rocznym (wzrost z 7,4% r/r w marcu), przy czym
prawie 60% stanowita inflacja zwigzana z kosztami energii. Europa ucierpiata szczegdlnie mocno, biorgc
pod uwage jej wiekszg zaleznosé od importu energii oraz ostatnia deprecjacje euro do najnizszego od pieciu
lat poziomu w stosunku do dolara amerykanskiego. Prezentujemy skrot raportu Zespotu Badan
Ekonomicznych Allianz Trade.

Do strefy euro powrdcita inflacja, ktora skutkuje wzrostem kosztéw zycia do rekordowo wysokiego
poziomu

Poza bazowymi i jednorazowymi efektami zwigzanymi z pandemia, zapchane globalne faricuchy dostaw nie
sg w stanie nadazy¢ za popytem po pandemii. Dodatkowo wojna na Ukrainie i szeroko zakrojone
zamkniecia w zwigzku z chifska polityka ,zero Covid” jeszcze bardziej zaktdcity przeptywy handlowe i
przyczynity sie do gwattownego wzrostu cen towardéw - zwtaszcza energii. Europa zostata szczegdlnie
dotknieta, biorgc pod uwage jej silng zalezno$¢ od importu energii i niedawng deprecjacje euro do
najnizszego od pieciu lat poziomu.

Czy najgorsze wciaz przed nami?

Bez embarga UE na import ropy i gazu z Rosji, inflacja zasadnicza najprawdopodobniej osiggnie szczyt w
drugim kwartale 2022 roku. Dynamika inflacji bedzie zaleze¢ od rozwoju cen energii i Zzywnosci, ktdre
odpowiadajg za okoto dwdch trzecich obecnego skoku cen. Poniewaz negatywne efekty bazowe z czasem
ustgpig, wcigz podwyzszona inflacja bazowa stanie sie w przysztym roku motorem presji na ceny
konsumpcyjne. W Allianz Trade oczekujemy, ze inflacja w strefie euro wyniesie 6,5% r/r w tym roku i 2,5%
r/r w przysztym roku. Inflacja bazowa pozostanie niezwykle wysoka w okresie objetym prognozg,
ksztattujac sie na srednim poziomie 3,0% r/r i 2,5% r/r - ponad dwukrotnie wyzszym niz w ciggu dekady
poprzedzajacej kryzys wywotany przez Covid-19.

Rosnace ryzyko stagflacji stawia EBC przed dylematem - prawdopodobna wydaje sie pierwsza podwyzka
stop procentowych we wrzesniu

Wyzsza inflacja i nizszy wzrost gospodarczy narzucajg trudne kompromisy polityczne w Swiecie, w ktérym
klasyczne zagregowane wsparcie popytu ma niewielki wptyw w obliczu silnej presji kosztowej powodujgcej
negatywne wstrzgsy podazowe. Rozczarowujgce wyniki PKB w strefie euro w | kwartale podkreslajg koszty
gospodarcze wojny na Ukrainie, jak réwniez zwiekszone ryzyko scenariusza stagflacji. W Allianz Trade
oczekujemy, ze w najblizszym czasie wzrost gospodarczy bedzie sie ksztattowat ponizej konsensusu, co
powinno réwniez sttumic presje ptacows i sprzyja¢ przyjmowaniu bardziej fagodnego stanowiska. Jednak
wyrazniejsze oznaki drugiej fali skutkéw w zakresie wzrostu ptac i oczekiwan inflacyjnych mogg wymagac¢
wczesniejszego zaciesnienia polityki pieniezne;j.
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Przewidujemy ryzyko handlowe i kredytowe dzisiaj, aby firmy mogtly mie¢ pewnos¢ dziatania jutro
Allianz Trade jest $wiatowym liderem w zakresie ubezpieczen naleznosci handlowych i uznanym specjalistg
w obszarach gwarancji ubezpieczeniowych, odzyskiwania naleznosci, strukturyzowanego kredytu
handlowego i ryzyka politycznego. Nasza sie¢ pozyskiwania informacji gospodarczych zapewnia mozliwosc
analizy biezgcych zmian w zakresie wyptacalnosci ponad 80 min firm. Dajemy firmom pewnos¢ poprzez
mozliwos¢ zawierania transakcji z zabezpieczeniem ptatnosci. W razie niesciggalnosci naleznosci
wyptacamy odszkodowanie, ale najwazniejsze jest to, ze pomagamy ich w ogdle unikna¢. Kazdorazowo,
gdy zapewniamy ubezpieczenie kredytu kupieckiego czy inne rozwigzania finansowe, naszym priorytetem
jest zapewnienie ochrony opartej na analizie biznesowej. Jedli jednak wydarzy sie co$ nieprzewidzianego,
nasz rating kredytowy AA oznacza, ze posiadamy zasoby, wspierane przez Allianz, ktére umozliwig nam
wyptate odszkodowania, pozwalajgcego utrzymac dalsze dziatanie ubezpieczanej firmie. Siedziba gtdwna
Allianz Trade miesci sie w Paryzu, ale firma obecna jest w ponad 52 krajach i zatrudnia 5.500 pracownikéw.
W 2021 roku nasze skonsolidowane obroty wyniosty 2,9 mld €, a transakcje ubezpieczane w skali globalnej
wigzaty sie z ekspozycjg na poziome 931 mld €. Wiecej informacji mozna znalez¢é na stronie wwwe.allianz-
trade.pl

Ostrzezenie dotyczace oswiadczen prognostycznych

Niniejszy dokument zawiera oswiadczenia dotyczgce przysztosci, takie jak prognozy czy przewidywania, ktére opierajg sie na aktualnych pogladach i
zatozeniach kierownictwa i ktére podlegaja znanym i nieznanym ryzykom i niepewnosciom. Rzeczywiste wyniki, dane czy zdarzenia mogg odbiegac
znaczaco od przewidywanych czy domniemywanych w takich oswiadczeniach prognostycznych. Réznice mogg wynikac ze zmian czynnikd w, miedzy
innymi: (i) ogdlnej sytuacji gospodarczej i konkurencyjnej w kluczowej dziatalnosci i na kluczowych rynkach Allianz, (ii) wynikéw na rynkach
finansowych (szczegdlnie w zakresie zmiennosci, ptynnosci, zdarzen kredytowych), (iii) czestotliwosci i wagi zdarzen szkodowych, w tym w odniesieniu
do szkdd wynikajacych z katastrof naturalnych, a takze zmian w kosztach szkdd, (iv) trendéw poziomdéw umieralnosci i zachorowa Inosci, (v) poziomu
odpornosci, (vi) poziomu braku ptatnosci - szczegdlnie w segmencie bankowosci, (vii) poziomu stép procentowych, (viii) kursow walutowych,
szczegdlnie EUR/USD, (ix) przepisow prawnych i regulacji, szczegdlnie podatkowych, (x) wptywu przeje¢, w tym kwestii zwigzanych z integracjg i
reorganizacjg oraz (xi) ogélnych warunkéw konkurencyjnych w zakresie lokalnym, regionalnym, krajowym i/lub globalnym. Wiele z tych czynnikéw
moze cechowac sie zwigkszonym prawdopodobienstwem wystgpienia lub wyzsza wagg skutkéw ich wystapienia w przypadku wystgpienia atakow
terrorystycznych i ich konsekwencji.
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