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KOMUNIKAT PRASOWY

Allianz Trade
Atlas ryzyka krajow 2026

Pomimo intensywnych napie¢ handlowych i wielopoziomowego
ryzyka, Allianz Trade podwyzszyt ratingi ryzyka krajowego 36 krajow,
obnizajac je jedynie w przypadku 14 krajow.

18 lutego 2026 e  Wedtug Allianz Trade w 2025 r. ryzyko poszczegdlnych krajow w skali globalnej ulegto poprawie,
PARYZ - WARSZAWA a liczba ratingdw ryzyka krajowego, ktore byty podnoszone byta prawie dwukrotnie wieksza niz
liczba tych obnizonych.
e  Tym niemniej niektére kluczowe gospodarki, takie jak: Francja, Belgia i Stany Zjednoczone,
otrzymaty obnizong ocene, co oznacza utrzymywanie sie znaczgcego ryzyko dla przedsiebiorstw
w perspektywie Srednioterminowej (kraje te tacznie generujg okoto jednej trzeciej, bo 31,6%
Swiatowego PKB — dziesie¢ razy wiecej niz gospodarki, ktdre odnotowaty poprawe)
e Europa Srodkowo-Wschodnia to najwieksza poprawa w kategoriach ocen sktadowych ryzyka —

czas, aby polscy przedsiebiorcy wykorzystali ten bliski i bezpieczniejszy niz niegdys potencjat
wzrostu

Allianz Trade opublikowat trzeci Atlas ryzyka krajowego, flagowa publikacje oceniajacy perspektywy
gospodarcze, ryzyko i mozliwosci w 83 krajach, reprezentujgcych okoto 94% Swiatowego PKB. Opiera sie
on na autorskim modelu ratingdw ryzyka, ktory jest aktualizowany co kwartat o najnowsze dane dotyczace
rozwoju gospodarczego oraz dane wtasne Allianz Trade.

Zmiany netto gtéwnych i sktadowych ocen ryzyka wg. regionéw, ostatnie 12 miesiecy
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,Nasze ratingi zapewniajq kompleksowq analize i wglgd w otoczenie gospodarcze, polityczne i biznesowe,
a takze czynniki zrownowazonego rozwoju, ktore wptywajg na trendy w zakresie ryzyka braku ptatnosci dla
przedsiebiorstw na poziomie makroekonomicznym. Kazda ocena tqczy 17 wskaznikéw krétkoterminowych
i 18 wskaZnikéw Srednioterminowych i stuzy decydentom jako pragmatyczny kompas w Swiecie
wielokryzysowym, pomagajqc im radzi¢ sobie z niestabilnosciq, chronic¢ przeptywy pieniezne i przeksztafcic¢
Swiadomosc¢ ryzyka w przewage konkurencyjng” — wyjasnia Luca Moneta, starszy ekonomista ds. rynkow
wschodzacych w Allianz Trade.

Europa Srodkowo-Wschodnia to malejace ryzyko — i rosnacy potencjat

Jak zauwaza Stawomir Bak, Dyrektor zarzadzajacy ds. oceny ryzyka, likwidacji szkéd i windykacji w
oddziale Allianz Trade w Polsce: ,Niewgtpliwie najwieksze znaczenie dla polskich przedsiebiorcdw ma
poprawa w odniesieniu do Niemiec, naszego najwiekszego partnera handlowego — nawet nie samego
ratingu, ale tego co za tym stoi: wyniki handlowe Niemiec nie sq moze imponujqce, ale z perspektywq
poprawy, co wiqgze sie z odzyskang stabilnosciq polityczng i wolg reform. Zawieszona (chwilowo?) wojna
handlowa z bardziej protekcjonistycznymi Stanami Zjednoczonymi i konkurencyjne Chiny wciqz zagrazajq
niemieckiemu modelowi opartemu na eksporcie, jednak niemiecki rzqd uruchomit plany ekspansji fiskalnej
i uruchamia srodki majgce na celu oZzywienie wzrostu gospodarczego.

Potencjat na wiekszq dynamike wzrostu upatruje jednak gdzie indziej — co prawda polski eksport rost w ub.
roku najszybciej do krajow wysoko rozwinietych poza UE (np. USA o +3,7% r/r w USD — w zfotych zmniejszyt
sie w wyniku umocnienia ztotego), niz do tych Zachodnioeuropejskich (+1,9%). To dobrze, dywersyfikacja
handlu jest potrzebna, ale... Potencjat wzrostu jest tez duzo blizej — w naszym regionie! Tymczasem
wymiana handlowa z krajami naszego regionu (z wytgczeniem Rosji i Ukrainy) rosta w ub. roku o 1-2% r/r,
znacznie ponizej potencjatu — i premii, jakq daje bliskos¢ geograficzna (i w duzym stopniu kulturowa). Zeby
wyjs¢ poza ewidentne w tym gronie najblizsze nam Czechy i Sfowacje: w Butgarii oprécz silnej konsumpcji
prywatnej i publicznej, od poczqtku 2025 roku przyspieszyty inwestycje, a to wszystko w sytuacji niskiego
dtugu publicznego (ponizej 30%!). Rumunia co prawda nie ma ostatnio tak dobrych wynikéw finanséw
publicznych — deficyty publiczny i obrotéw biezqcych byty ostatnio wysokie (powyzej 8%), ale nadal jest to
gospodarka o imponujgcym tempie wzrostu w ostatnich latach, co wzmocnito lokalne otoczenie biznesowe
i sektor przemystowy. Polscy przedsiebiorcy czesciej powinni odwiedza¢ Europe Srodkowo-Wschodnig nie
tylko turystycznie, ale takze biznesowo: potencjat gospodarczy regionu diametralnie wzrdst a biznes takze
jest tu duzo bezpieczniejszy, niz bylismy przyzwyczajeni — bardzo wyraznie poprawity sie oceny jego ryzyka
biznesowego.

Whbrew oczekiwaniom globalna panorama ryzyka poszczegélnych krajéow w 2025 r. ulegta poprawie
Pomimo roku naznaczonego intensywnymi napieciami handlowymi i wielowarstwowym ryzykiem
(politycznym, geopolitycznym i fiskalnym), Allianz Trade stwierdza, ze globalne ryzyko w podziale na
poszczegdlne kraje w 2025 r. ulegto poprawie, a ratingi ryzyka 36 krajow zostaty podwyzszone, a tylko 14
— obnizone. Tendencja ta potwierdza mechanizmy ,radzenia sobie”, bedgce miksem dziatan w ramach
polityki fiskalnej, monetarnej i handlowej, ktére pojawiajg sie zazwyczaj w czasach duzej niepewnosci.
Wsrod 36 gospodarek, ktorych ratingi ulegty poprawie, znalazty sie odnotowujgce spektakularng poprawe
Argentyna, Ekwador, Wegry, Wtochy, Hiszpania, Turcja i Wietnam.

SW 2025 r. podwyiszenie ratingdw wynikato przede wszystkim z silniejszych fundamentow
makroekonomicznych, wspieranych przez bardziej akomodacyjng polityke fiskalng i monetarnqg. W kilku
gospodarkach wschodzgcych lepsze warunki finansowania, aprecjacja lokalnych walut i wyisze ceny
surowcow pozwolity na zniesienie ograniczen transferowych i konwertowalnosci, ktore stanowiq kluczowy
wymiar ryzyka politycznego. Wsréd gospodarek o wysokich dochodach poprawa stabilnosci politycznej,
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dezinflacja i lepsze wyniki handlowe wzmocnity odpornosc na ryzyko polityczne w catej Europie (zwfaszcza
w Niemczech, Grecji, Wtoszech i Hiszpanii) oraz w regionie Azji i Pacyfiku (w tym w Korei Potudniowej i
Wietnamie)”, stwierdza Ana Boata, dyrektor ds. badan ekonomicznych w Allianz Trade.

Ogolna poprawa sytuacji maskuje utrzymujace sie $rednioterminowe ryzyko dla przedsiebiorstw
Chociaz liczba obnizek ratingéw moze wydawad sie niewielka, nalezy zauwazy¢, ze w porédwnaniu z 2024 r.
wzrosta ona prawie trzykrotnie (z 5 do 14). Ponadto na liscie znalazty sie niektére kluczowe gospodarki,
takie jak Francja, Belgia i Stany Zjednoczone, co wskazuje na utrzymujgce sie Srednioterminowe trudnosci
dla przedsiebiorstw.

»0dpornos¢ sie zwieksza, ale w waznych gospodarkach nadal wystepuje koncentracja obszar ryzyka. Na
przyktad w zesztym roku widzieliSmy pogorszenie srednioterminowej sytuacji makroekonomicznej na 7
rynkach, w poréwnaniu z 18, na ktorych nastqpita poprawa. Jednak wsrod tych, gdzie sytuacja sie
pogorszyta, sq Belgia, Brazylia, Francja i Stany Zjednoczone, ktdre razem odpowiadajq za okoto jedng
trzecig Swiatowego PKB, czyli dziesie¢ razy wiecej niz gospodarki, w ktérych nastgpita poprawa. Gospodarka
Swiatowa przechodzi jeden z najbardziej burzliwych okresow od dziesiecioleci, charakteryzujgcy sie
zbieznosciq wstrzqsow i zmian strukturalnych, takich jak sztuczna inteligencja, demografia, zmiany
klimatyczne, handel i regulacje. Niepewnos¢ pozostaje wysoka, a przedsiebiorstwa muszq stosowac
selektywne podejscie w poszczegdlnych krajach, aby méc rozwija¢ swojq dziatalnos¢ przy jednoczesnej
ochronie swoich aktywow. Podkresla to potrzebe szczegétowego, przysztosciowego zarzgdzania ryzykiem,
wykraczajgcego poza ogdlne oceny ratingowe. Ciggte monitorowanie warunkow transferu i
wymienialnosci, trajektorii fiskalnych i ekspozycji handlowych bedzie miato kluczowe znaczenie dla
przewidywania punktow zwrotnych” — podsumowuje Aylin Somersan Coqui, dyrektor generalna Allianz
Trade.

Zmiany ryzyka krajowego wedtug podklasy ratingowej (2019-2025), liczba i kierunek zmian
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Grzegorz Btachnio Artur Niewrzedowski

+48 601 056 830 + 48509 433 874
grzegorz.blachnio@allianz-trade.com artur.niewrzedowski@multian.pl
O Allianz Trade

Allianz Trade jest Swiatowym liderem w dziedzinie ubezpieczen kredytu kupieckiego oraz uznanym
specjalistg w obszarach gwarancji, windykacji, kredytu kupieckiego i ryzyka politycznego. Nasza wtasna sie¢
zbierania informacji opiera sie na natychmiastowym dostepie do danych o 289 milionach przedsiebiorstw.
Zapewniamy firmom pewno$¢ w prowadzeniu dziatalnosci handlowej, zabezpieczajac ich ptatnosci. W
przypadku wystgpienia niesciggalnej naleznosci wyptacamy odszkodowanie Twojej firmie, ale co
wazniejsze, pomagamy Ci unikngé niesciggalnych naleznosci. Zawsze, gdy zapewniamy ubezpieczenie
kredytu kupieckiego lub inne rozwigzania finansowe, naszym priorytetem jest ochrona na podstawie
prognoz opartych na mozliwej do zdobycia wiedzy. Jednak gdy zdarzy sie co$ nieoczekiwanego, nasz rating
kredytowy AA oznacza, ze dysponujemy zasobami, wspieranymi przez Allianz, aby zapewnic
odszkodowanie, ktére pozwoli utrzymac Twojg dziatalnosé. Allianz Trade z siedzibg w Paryzu jest obecny w
ponad 40 krajach i zatrudnia 5800 pracownikow. W 2024 r. nasze skonsolidowane obroty wyniosty 3,8 mld
euro, a ubezpieczone transakcje biznesowe na catym Swiecie stanowity ekspozycje o wartosci 1400 mlid
euro. Wiecej informacji mozna znalez¢ na stronie allianz-trade.com

Ostrzezenie dotyczace stwierdzen dotyczacych przysztosci

Oswiadczenia zawarte w niniejszym dokumencie mogg zawierac prognozy, stwierdzenia dotyczgce przysztych oczekiwan i inne stwierdzenia dotyczace
przysztosci, ktére opierajg sie na aktualnych pogladach i zatozeniach kierownictwa i wigzg sie ze znanymi i nieznanymi ryzykami oraz niepewnoscia.
Rzeczywiste wyniki, osiggniecia lub wydarzenia moga znacznie rézni¢ sie od tych wyrazonych lub sugerowanych w takich stwierdzeniach dotyczacych
przysztosci. Takie odchylenia mogg wynika¢ miedzy innymi z (I) zmian ogdlnych warunkéw gospodarczych i sytuacji konkurencyjnej, szczegélnie w
podstawowej dziatalnosci i na podstawowych rynkach Grupy Allianz, (Il) wynikéw rynkéw finansowych (w szczegdlnosci zmiennosci rynkowej,
ptynnosci i zdarzen kredytowych), (Il1) czestotliwosci i dotkliwosci zdarzen objetych ubezpieczeniem, w tym katastrof naturalnych, oraz rozwoju
kosztéw szkdd, (IV) poziomow i trendéw $miertelnosci i zachorowalnosci, (V) poziomdw trwatosci, (V1) w szczegdlnosci w dziataInosci bankowej,
zakresu niewyptacalnosci kredytowej, (VIl) poziomow stop procentowych, (VIII) kursy walut, w tym kurs euro do dolara amerykanskiego, (IX) zmiany
przepiséw prawa i regulacji, w tym przepisow podatkowych, (X) wptyw przeje¢, w tym zwigzane z nimi kwestie integracyjne, oraz dziatania
reorganizacyjne, oraz (XI) ogdlne czynniki konkurencyjne, w kazdym przypadku w ujeciu lokalnym, regionalnym, krajowym i/lub globalnym. Wiele z
tych czynnikéw moze by¢ bardziej prawdopodobnych lub bardziej wyraznych w wyniku dziatan terrorystycznych i ich konsekwencji.
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