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Prognodzy varuji, Ze negativni vyvoj némecké ekonomiky
by mohl byt predzvésti nadchazejiciho vyvoje svétového
obchodu

Negativni informace ze svétovych trhti se hromadi, analytici a ekonomové s nimi ve svych odhadech
jen stéZi drii krok. Nedavna studie Allianz a Gvérové pojistovny Euler Hermes zkoumala vztah
némecké ekonomiky a globalni obchodni sité. Vysledek neni pozitivni — pokud se nic nezméni, vSichni
se musi pripravit na horsi casy.

Vysledky némecké ekonomiky naznacuji pokracovani obchodni recese ve druhém ctvrtleti roku 2019
(-0,8 % q/q). Pokud nedojde brzy ke zlepSeni, svétovy obchod zaznamena za cely rok 2019 prvni pokles
od velké financ¢ni krize. Tato odvazna korelace je zaloZzena mimo jiné na studii analytik( spole¢nosti
Euler Hermes a Allianz, kterd odvozuje uzky vztah némecké ekonomiky a vyvoje globalniho obchodu.

,Vzhledem k silnému exportnimu sektoru a otevienostiv obchodu dopadd obvykle na Némecko globdlni
vyvoj rychleji neZ na ostatni zemé. Naopak oslabujici dynamika némecké ekonomiky miZe slouZit jako
indikdator globdliniho vyvoje — a zde nejsou dobré signdly. Pokud se ukazatele brzy nezméni, musi se
vSichni lépe obléknout, “varuje Ron van het Hof, generalni feditel spolecnosti Euler Hermes v Némecku,
Rakousku a Svycarsku.

Némecka ekonomika je zvlasté vhodna jako primarni ukazatel vyvoje svétového obchodu. Divodem je
kromé podilu na svétovych exportech a mimoradné otevienosti ekonomiky také silna diverzifikace
vyvozu, a to jak geograficky, tak v odvétvich. Mezi hlavnimi exportéry se Némecko v geografické a
sektorové diverzifikaci umistuje jen za USA. Vyvozni zavislost NémcU se v soucasnosti ukazuje byt jejich
nejvétsi Achillovou patou. Je to vysledek kombinace celkové slabého svétového obchodu a
rozmanitosti negativnich rizik, které ovliviiuji dalsi vyhled, zejména obchodni konflikt mezi USA a Cinou
a rizika brexitu.

»Na obloze je zamraceno a pravdépodobné bez vyhledu rozjasnéni,” fika Katharina Utermohl z Euler
Hermes Némecko. ,Nase vypocty ukazuji, Ze recese svétového obchodu s nejvétsi pravdépodobnosti
pokracovala i ve druhém ctvrtleti. Ocekdvdni vyvozu ve zpracovatelském sektoru jsou na sedmiletém

vy

svétovy obchod pravdépodobné za cely rok 2019 snizi. To by byl prvni pokles od velké financni krize.”

Také Country managerka Euler Hermes pro Ceskou republiku Iva Paluskova upozorfiuje na to, 7e vyse

Vv

= Upadky v Némecku: velké $kody rostou. Velikost $kod v disledku insolvenci se v Némecku od
roku 2015 zdvojnasobila. To znamena, Ze pokud dojde k problému, tak zavainé! V prvnich
Ctyfech mésicich roku jiz pocet bankrotll vzrostl také v 8 z 20 sektor(
v Némecku.

EULER HERMES SA, organizaéni slozka (dfive Euler Hermes Cescob, Uvérova pojistovna, a.s.) byla zalozena v
roce 1997 jako prvni specializovana soukroma Gvérova pojistovna v Ceské republice. Spole¢nost je soudasti
skupin Euler Hermes a Allianz.
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=  Upadky ve svété rostou. V roce 2019 (po 8% zvyseni v roce 2018) vzrostou insolvence globalné
o dalSich +5 %. Mnoho zemi roste pomaleji, nez je nezbytné k udrZeni stabilni miry insolvenci.

= Brexit: nekonecny pfibéh. U brexitu je vlastné mozZné pouze omezovat miru zptsobenych skod
(a zda lze toto ocCekavat od Borise Johnsona, je s otaznikem). Mnoha spole¢nostem jiz saha
voda az po krk. Jisté je ale pouze jedno: cely proces bude pokracCovat, nejistota zlistane.

» Cinska ekonomika oslabuje. Cinskd ekonomika roste nejpomaleji za témér 30 let. Reseni
obchodniho sporu s USA se tahne. Uklidnéni neni na dohled, naopak. Nejistotu nyni pocituji
také evropské spolecnosti.

= [tdlie se tfese. Mracna se zatahuji také nad Italii. PoCet insolvenci je jiz znacné nad urovni pred
krizi; za poslednich 12 mésicl pozadalo o prohlaseni Upadku vice nez 11 tisic spolec¢nosti. Pfed
krizi v roce 2007 to bylo méné nez 8 tisic.

= Turecko v krizi. Poté, co prezident Erdogan odvolal prezidenta centralni banky, obavy stoupaji.
Ekonomové, analytici a investofi se nyni obavaji, Zze prezident uvrhne Turecko jesté hloubégji
do jiz existujici krize.

= Pohledavky po splatnosti rostou. Jako pojistovna pohledavek z obchodniho styku si Euler
Hermes vSima, Ze pocet pohledavek po splatnosti v Némecku v poslednich 18 meésicich
neustale rostl. Jinymi slovy, platebni moréalka se zhorSuje, coz znadi jasny obrys problémd,
které jiz maji mnohé spolecnosti.

Figure 1: Share in world exports & manufacturing exports Figure 2: Germany'’s foreign trade ratio over time
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Note: Data refers to 2017.
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Figure 3 German top 10 export sectors in $bn (2017) Figure 4 Export diversification by sectors and countries & eco-
nomic openness (bubble size)
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O spolecnosti Euler Hermes

Euler Hermes je svétovym lidrem v pojisténi pohledavek svice nez 52000 klienty a
zastoupenim ve vice nez 50 zemich. Spolec¢nost je ¢lenem skupiny Allianz. Specializuje se na
pojisténi komerénich rizik dodavatelskych Gvérd proti neplaceni ze strany odbératele. V Ceské
republice pUsobi jiz od roku 1997.
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