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Informacja o kondycji sektora przedsigbiorstw ... na Ill kw. 2011

Podstawa opracowania sa wyniki Szybkiego Monitoringu NBP, przeprowadzonego w czerwcu
2011 r. na probie 1124 podmiotow niefinansowych, reprezentujacych wszystkie sekcje PKD
(poza rolnictwem, rybotowstwem i lesnictwem), zarowno sektor niepubliczny, jak i publiczny,
przedsiebiorstwa z sektora MSP oraz duze jednostki.

Dodatkowym zrodtem informacji sa wyniki Ankiety Rocznej NBP, przeprowadzonej w okresie |
pot. kwietnia - | pot. maja br. na probie 1101 podmiotéw niefinansowych. Wyniki tego
badania prezentowane sg przede wszystkim w postaci ramek.
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Synteza

W sSwietle wynikow Szybkiego Monitoringu NBP, Ankiety Rocznej NBP oraz danych statystyki
publicznej mozna sformutowac nastepujace wnioski w obszarze koniunktury gospodarczej.

Wyniki badania przeprowadzonego w Il kw. br. daja niejednoznaczny obraz, co do kierunku
zmian sytuacji ekonomicznej sektora przedsiebiorstw. Z jednej strony kondycja firm
poprawita sie, rownoczesnie cze$¢ analizowanych wskaznikow, zwtaszcza o charakterze
prognostycznym, zaczeta sie stabilizowac¢, co moze sugerowa¢ wyhamowanie tempa wzrostu.

1. W Il kw. respondenci nieco lepiej niz w | kw. ocenili swoja sytuacje, czemu sprzyjat
wzrost poziomu marz, spadek bariery popytowej oraz zwiekszenie stopnia
wykorzystania mocy produkcyjnych. Jednoczesnie pogorszyty sie oceny ogolnej
sytuacji gospodarczej w kraju. Przedsiebiorcy obawiaja sie przy tym, ze w
perspektywie najblizszego roku moze nastapi¢ dalsze pogorszenie koniunktury.
Pesymizm ocen i prognoz sytuacji w kraju wzrost w przewazajacej wiekszosci branz i
klas, ale najbardziej tam, gdzie sytuacja wtasna przedsigbiorstw zostata uznana za
gorsza niz rok temu lub poprawita sie w niewielkim stopniu.

2. Przedsiebiorstwa mniej optymistycznie ocenity spodziewane zmiany wtasnej kondycji
w perspektywie najblizszego kwartatu. Nastgpito to jednoczesnie ze spadkiem
optymizmu w przewidywaniach popytu, w tym zaréwno krajowego, jak i
zagranicznego. Wskazniki prognoz popytu oraz produkcji stabilizuja sie nieco powyzej
swojej dtugookresowej sredniej, co sugeruje wzrost produkcji na dobrym, ale
nierosnacym poziomie.

3. W ostatnich kwartatach obserwuje sie spadek odsetka eksporterow oraz niskie tempo
zawieranych umow eksportowych. Jednoczesnie odnotowuje sie dynamiczny wzrost
wartosci eksportu. Rowniez prognozy na Il kw. sugerujg nierosnacy, ale relatywnie
wysoki poziom sprzedazy zagranicznej, przy wyraznie nizszym i malejacym odsetku
nowych umow. Wzrost sprzedazy osiagany jest zatem czesciej w ramach juz zawartych
kontraktow ze statymi odbiorcami, co wiaze sie ze wzrostem koncentracji eksportu.

4. Wyraznie ostabity sie oczekiwania inflacyjne, pozostajac jednak na podwyzszonym
poziomie. Jako najwigkszy problem ankietowani wciaz wskazuja wysokie ceny
surowcow i komponentow, ale w $lad za spadkiem oczekiwan inflacyjnych zmniejszyta
sie skala tego rodzaju trudnosci. W efekcie przedsiebiorstwa rzadziej deklaruja
przeprowadzenie podwyzek cen w Il kw. br.

5. Wzrost inflacji zwiekszyt naciski pracownikow na podwyzszenie wynagrodzen. Na tle
danych historycznych skala presji placowej jest nadal umiarkowana, cho¢ wyzsza niz w
2008 r. Planowany wzrost wynagrodzen na Il kw. bedzie w efekcie wyzszy niz w 1l kw.,
ale skala podwyzek pozostanie ponizej swojej dtugookresowej sSredniej.
Przedsiebiorstwa wskazuja na mozliwos¢ zwiekszenia ptac w nieco dalszej
perspektywie.
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6.

10.

Brak dalszych wyraznych sygnatéw poprawy sytuacji oraz wyzsze koszty pracy mogty
wptyna¢ na pewne wyhamowanie zapotrzebowania przedsiebiorstw na nowych
pracownikow. Wskaznik prognoz zatrudnienia zmniejszyt sie do poziomu z | kw.,
niemniej pozostaje powyzej swojej dtugookresowej sredniej.

Mimo rosnacego wykorzystania mocy produkcyjnych mniej przedsiebiorstw niz w
poprzednim kwartale zamierza rozpocza¢ nowe projekty inwestycyjne w Il kw.
Rowniez wsrod duzych przedsiebiorstw, a wiec w grupie firm, ktére w ostatnich
kwartatach inwestowaty najwiecej obnizyt sie odsetek firm planujacych dziatania
rozwojowe. Skala rzeczywistych potrzeb modernizacyjnych jest przy tym wyraznie
wieksza niz wynika to z obecnie realizowanych projektow. Niemal potowa
ankietowanych albo ponosi zbyt mate naktady na inwestycje, albo mimo potrzeb,
wstrzymuje sie z tego typu wydatkami.

Czynnikiem, ktéory moze mie¢ wptyw na decyzje inwestycyjne oraz zmiany
zatrudnienia w przedsiebiorstwie jest poza jego biezaca i oczekiwana sytuacja
poczucie niepewnosci w odniesieniu do dalszej dziatalnosci samej firmy i jej
otoczenia. W Il kw. przedsiebiorstwa ocenity niepewnosc¢ jako umiarkowana, a przy
tym nieco nizszg niz w | kw. Firmy, ktére dziataja w warunkach niskiej niepewnosci
inwestuja na wyraznie wieksza skale niz pozostate jednostki. Podobnie jest w
przypadku planowanych zmian zatrudnienia, niska niepewnos¢ zacheca do jego
zwiekszania, wysokiej czesto towarzysza zamiary ograniczenia liczby pracownikow.
Obnizenie niepewnosci i poprawa ocen sytuacji w Il kw. okazaty sie jednak
niewystarczajace dla zwiekszenia planow rozwojowych na Il kw.

Pogorszyta sie zdolnos¢ do terminowej realizacji zobowigzan handlowych i tym samym
ogblna ocena ptynnosci. Odsetek firm, ktore deklaruja problemy z odzyskaniem
naleznosci lub ktérym kontrahenci ptaca nieterminowo jest znaczacy - z takim
zjawiskiem spotkata sie zdecydowana wiekszos¢ firm w probie. Jednoczesnie jednak
skala niezaptaconych, w tym réwniez straconych naleznosci jest relatywnie niska.
Wysoki pozostaje przy tym odsetek kredytobiorcow terminowo regulujacych swoje
zobowiazania wobec bankéw (przy nadal niskim odsetku firm korzystajacych z
finansowania kredytem bankowym).

Sytuacja w obrebie sektora przedsiebiorstw pozostata wyraznie zroznicowania.
Pogorszenie biezacej kondycji odnotowata m.in. branza budowlana. W bardzo dobrej
sytuacji pozostaty podmioty najwieksze, a ponadto energetyka i gornictwo, a zatem te
grupy, ktore w ostatnich kwartatach zanotowaty wyrazny wzrost marz i dziataja przy
wysokim wykorzystaniu majatku wytworczego. Jesli chodzi o oczekiwania na Ill kw., to
spadek optymizmu obserwowany byt w wiekszosci analizowanych branz i klas, a wiec
réwniez tam, gdzie kondycja jest oceniana jako dobra.
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1. Sytuacja ekonomiczna

W Il kw. br. sytuacja w sektorze przedsiebiorstw lekko sie poprawita, przy jednoczesnym wyraznym
pogorszeniu oczekiwan na Ill kw. Lepsze oceny sytuacji mogty by¢ zwigzane ze wzrostem marz i poprawq
biezqgcych ocen popytu. Na pogorszenie prognoz sytuacji mogty mie¢ wptyw stabsze prognozy popytu na Ill kw.
Przedsiebiorstwa gorzej niz przed rokiem oceniajq sytuacje ekonomiczng w kraju. W opinii ankietowanych
sytuacja moze sie jeszcze pogorszy¢ w perspektywie najblizszego roku.

Biezace oceny sytuacji ekonomicznej

2010 2011
--------- $rednia diug.

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
r/r (lewa 08)

e BOSE (prawa 0$)

Rys. 1 Wskaznik biezacej oceny sytuacji ekonomicznej
BOSE

W Il kw. br. ankietowane przedsiebiorstwa nieco lepiej
ocenity swoja sytuacje ekonomiczng. Wskaznik BOSE' wzrost
w stosunku do poprzedniego kwartatu o 2,2 pp., osiagajac
wartos¢ nieco wyzsza niz wynosi dtugookresowa srednia i
nieznacznie wyzsza niz w analogicznym okresie ub.r. - o 1,1
pp. Swoja sytuacje za bardzo dobra lub dobra uznato 75,5%
firm, wobec 74,5% w poprzednim kwartale.

Wsréd przyczyn poprawy sytuacji mozna wymieniaé
zaobserwowany wzrost marz na sprzedazy’. Jako dobry
nalezy oceni¢ réwniez biezacy stan popytu®.

Najczesciej wymienianym Zrodtem trudnosci w Il kw.
pozostaty wysokie ceny surowcéw i materiatow (mimo, ze
czes¢ przedsiebiorcéw zdotato przerzucic¢ ceny na odbiorcow i
zrealizowa¢ wzrost marzy), choé¢ zauwazono nieznaczne
ostabienie skali problemu. Bariera popytu ostabita sie po raz
kolejny, a niski popyt pozostat na drugim miejscu wsrod
zrddet

trudnosci. Wsrod barier rozwoju respondenci
wymieniali ponadto: niekorzystny lub niestabilny kurs
ztotego, problemy z odzyskaniem naleznosci lub sptata

zobowiazan oraz wysoka konkurencje.

Prognozy sytuacji ekonomicznej, niepewnos¢ przysztej sytuacji

e 40
(0 i e 35
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2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
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Rys. 2 Wskaznik prognoz
przedsiebiorstw WPSE

WPSE sa (prawa 0§) ~ «eeeeeee- $rednia diug.

sytuacji ekonomicznej

Po dwoch kwartatach wyraznej poprawy optymizmu
prognoz  sytuacji  przedsiebiorcy  zrewidowali  swoje
oczekiwania i wskaznik WPSE po korekcie sezonowej obnizyt
sie wyraznie - o0 7,6 pp. kw/kw i o 1,8 pp. r/r, i wyniost 12,7
punktu., pozostajac jednak nieznacznie powyzej swojej
dtugookresowej sredniej (por. Rys. 2).

Oceniajac niepewnos¢ w odniesieniu do przysztej sytuacji
ekonomicznej wiekszos¢ przedsiebiorstw w probie (59%)
uznato ja za umiarkowana, niemal 30% firm ocenito ja jako
niska lub bardzo niska, zas 11% jako duza lub bardzo duza. W
czerwcu mozna byto zauwazy¢ niewielki wzrost odsetka firm,
dla ktorych niepewnos¢ sytuacji jest niska lub bardzo niska (o
3 pp. w stosunku do maja), co z punktu widzenia pozytywnego
przetozenia obnizenia niepewnosci na sktonnos¢ do
inwestowania i zwigkszania zatrudnienia daje wigksza szanse
na podjecie tego typu dziatan. Mniejsza niepewnos$¢ w
odniesieniu do przysztosci okazata sie jednak
niewystarczajaca, bowiem w lll kw. przedsiebiorcy nie planuja
zwiekszenia aktywnosci inwestycyjnej, jak tez nie zamierzaja
zatrudnia¢ na wieksza skale (por. rozdziaty ,Zatrudnienie”
oraz ,Inwestycje”).

Przedsiebiorstwa z sekcji: energetyka, gornictwo oraz
dostawa wody ocenity swoja przysztos¢ za obarczong

" Wskaznik BOSE stanowi roznice sald odsetka firm w bardzo dobrej i dobrej sytuacji oraz odsetka firm w stabej, ztej i bardzo ztej

sytuacji
2Por. rozdziat ,,Ceny i marze”
3 Por. rozdziat ,,Popyt”
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Rys. 3 Oceny niepewnosci sytuacji. Uwaga: edycja lll i VI
na podst. SM NBP, edycja V - Ankieta Roczna NBP; w
edycji z lll pytanie o niepewno$¢ miato inna konstrukcje*

8
najmniejsza niepewnoscia. Z najwieksza niepewnoscia
borykaja sie firmy budowlane, handel oraz sekcja

Przetworstwo przemystowe, w tym zwtaszcza firmy oferujace
dobra konsumpcyjne nietrwate oraz potprodukty. Co ciekawe
nie wida¢ wiekszych roznic w ocenie niepewnosci miedzy
eksporterami i nieeksporterami. Takie roznice widac
natomiast w odniesieniu do duzych i matych firm. Te ostatnie
czesciej oceniaja swoja przysztos¢ jako obarczong wysoka
niepewnoscia.

Oceny i prognozy sytuacji - analiza w podstawowych przekrojach
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fffff /J ) bbbl s 50
ry -
-INL - V- 30
T ===eksporter T 2
L Tmeekspoter D 10

=== nieeksporter (przetworstwo przemyslowe)

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Rys. 4 Wskaznik biezacej oceny sytuacji ekonomicznej
BOSE w podziale na nieeksporteréw oraz eksporteréow
(cata proba oraz sekcja Przetwérstwo przemystowe)

2004 2005 2006
e hudownictwo

2007 2008
e przemy st
Rys. 5 Wskaznik biezacej oceny sytuacji ekonomicznej
BOSE w przemysle, budownictwie i pozostatych
ustugach

2009 2010

ustugi

2008 2009 2010 2011
== handel == przetworstwo przemystowe
ustugi pozostate ===q0drnictwo, energetyka, woda
Rys. 6 Wskaznik biezacej oceny sytuacji ekonomicznej
BOSE w wybranych sekcjach PKD i grupach

2003 2004 2005 2006 2007

Poprawa biezacej sytuacji w Il kw. nie byta
obserwowana powszechnie, podczas gdy pogorszenie prognoz
sytuacji na lll kw. zauwazono w znaczacej wiekszosci z

analizowanych branz i klas.

Wzrost wskaznika BOSE miat miejsce w przemysle,
gtownie w sekcji Przetworstwo przemystowe, przy niewielkim
pogorszeniu kondycji firm energetycznych i gornictwa. Wsrod
firm przetworczych poprawe zanotowaty wszystkie klasy firm
bez wzgledu na przeznaczenie oferowanych produktow.

Ponadto poprawe sytuacji zaobserwowano rowniez w
jednostkach ustugowych (poza handlem). Wyrazny spadek
BOSE miat natomiast miejsce w budownictwie oraz znacznie
mniejszy w handlu. Prognozy na Ill kw. pogorszyty sie niemal
we wszystkich branzach, poza niewielka poprawa WPSE sa w
gornictwie i energetyce (w tych firmach wskaznik pozostaje
od trzech lat na bardzo niskim poziomie, przy zachowaniu
bardzo wysokiego, bliskiego maksimum, poziomu BOSE) oraz
w firmach oferujacych dobra konsumpcyjne trwate.

Warto przyjrze¢ sie problemom, jakie najbardziej
utrudniaja ankietowanym rozwoj i biezace funkcjonowanie.
W budownictwie wciaz najczesciej wymienia sie niski popyt i
wysoka konkurencje. Skala tych probleméw, zwtaszcza
bariery popytowej, obnizyta sie jednak kw/kw. Podobnie jest
w ustugach (poza handlem), gdzie niski popyt jest
wymieniany najczesciej wsrdd zrodet problemow i gdzie skala
tego problemu zmniejsza si¢ w ostatnich kwartatach (sa to
przy tym trudnosci wystepujace wyraznie rzadziej niz w
budownictwie). W sekcji  Przetwdrstwo przemystowe
najwiecej trudnosci sprawia wzrost cen i kosztow
dziatalnosci. Podobnie jest w handlu, gdzie jednak skala
problemu jest mniejsza.

O poprawie  kondycji  poinformowali  gtownie
eksporterzy, a szczegolnie eksporterzy z sekcji Przetworstwo
przemystowe i pozostate ustugi (poza handlem), przy spadku
BOSE w grupie eksporteréw z branzy handlowej. Rowniez
wsrdd firm oferujacych swoje produkty wytacznie w kraju
BOSE wzrost w grupie podmiotow z sekcji Przetworstwo
przemystowe i w firmach ustugowych (poza handlem), spadt
zas w pozostatych sekcjach. Obie grupy przedsiebiorstw, tj.
eksporterzy i nieeksporterzy spodziewaja sie pogorszenia
sytuacji w Il kw. - odsezonowany WPSE dla obu grup spadt
kw/kw ir/r.

4 Pytanie o niepewnos¢ sytuacji po raz pierwszy zadano w marcowej edycji SM NBP, miato ono wtedy jednak nieco inna konstrukcje -
dotyczyto niepewnosci w odniesieniu do prognoz sytuacji. W Ankiecie Rocznej do przedsigbiorstw (AR NBP), ktdra realizowano pod
koniec kwietnia i w maju br. pytanie uzyskato swoja obecna postac, tj. taka jak w czerwcowej edycji SM NBP (por. Aneks) i dotyczy

bezposrednio niepewnosci przysztej sytuacji firmy.
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Poprawe sytuacji odnotowaty przede wszystkim

o mniejsze przedsiebiorstwa w prébie. W grupie duzych firm
:2 BOSE obnizyt sie, jednak poza podmiotami z zatrudnieniem
an powyzej 499 osob, gdzie kondycja firm zostata oceniona
& lepiej niz w poprzednim kwartale. We wszystkich klasach wg
5 wielkosci zatrudnienia odnotowano pogorszenie prognoz
40 sytuacji na Il kw.

20 Sytuacja ekonomiczna poprawita sie w sektorze
50 bublicznym (poza jednostkami samorzadowymi) oraz w
10 Pprzedsiebiorstwach prywatnych z kapitatem zagranicznym.

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
——2000i wigcej ——duwe ——MSsP

Rys. 7 Wskaznik biezacej oceny sytuacji ekonomicznej

BOSE w klasach wg wielkosci zatrudnienia

Polska na tle UE

5 EU(27) ===Polska Sytuacja gospodarcza w UE widziana przez pryzmat
——Niemcy  ——Wegry wskaznika ESI ulegta w VI br. nieznacznemu pogorszeniu.
ety Nadal bardzo dobrze oceniaty swoja sytuacje podmioty
niemieckie, cho¢ warto tez zauwazy¢, ze od wskaznik ESI dla
Niemiec wykazuje w ostatnich kwartatach lekka tendencje
spadkowa. W Polsce, podobnie jak w catej UE sytuacja w Il
kw. stopniowo sie pogarszata i w VI br. odnotowano jej
dalsze niewielkie pogorszenie.

90 4 : . : : ; : .
0100 VI M X XI 2011 N W

Rys. 8 Economic sentiment indicator (ESI) w UE
zrédto: Eurostat®

Ramka 1 Oceny sytuacji w kraju (wyniki Ankiety Rocznej)

Zdaniem ankietowanych sytuacja gospodarcza w
kraju pogorszyta sie wzgledem poprzedniego roku. Warto w
tym miejscu przypomnie¢, ze w tym okresie kondycja

oR B gI ankietowanych przedsiebiorstw poprawita sie. Oceny ogoblnej
' sytuacji gospodarczej w kraju oraz oceny sytuacji firm
s - pozostaty jednak silnie skorelowane. Firmy w dobrej i bardzo
: dobrej sytuacji czesciej uwazaty sytuacje w kraju za dobra,

10

90 100 | przedsigebiorstwa w stabej lub ztej kondycji byty bardziej

=b.dobra = dobra siaba za =bzia sktonnej uznac koniunkture w kraju za staba lub zta.
Rys. 9 Oceny sytuacji gospodarczej w kraju Spadek optymizmu zauwazono w niemal wszystkich
- analizowanych przekrojach klasyfikacyjnych. Najwiekszy miat
miejsce w budownictwie. Jednak w tej grupie rowniez oceny
wtasnej sytuacji pogorszyty sie. Wyrazne pogorszenie ocen

— sytuacji w kraju zauwazyty rowniez firmy oferujace swoje

2011

2011

produkty wytacznie na rynku krajowym oraz sektor MSP.
Lepiej sytuacje w kraju ocenity przede wszystkim podmioty
oo | najwieksze - zatrudniajace ponad 1999 osob. Ze wzgledu na
'°°°’m “Soez man W“’“"'e "o W“‘*"""—'“ wyrazne pogorszenie ocen w innych grupach na podkreslenie
Rys. 10 Prognozy rozwoju sytuacji gospodarczej w  zastuguje rowniez tylko nieznaczny spadek optymizmu ocen w
kraju w ciagu nastepnych 12 miesiecy grupie wyspecjalizowanych eksporteréw
Podobnie jak oceny sytuacji biezacej, pogorszyty sie
réwniez oczekiwania odnosnie zmian sytuacji w kraju w ciagu
najblizszych 12 miesiecy. W poréwnaniu do poprzedniego roku
zauwazono zarowno spadek odsetka optymistow, jak i wzrost
odsetka pesymistow. W efekcie liczba pesymistow
przewyzszyta liczbe firm oczekujacych poprawy sytuacji.
Jednoczesnie jednak zmniejszyta sie niepewnos¢ oczekiwan i

2010

% http://epp.eurostat.ec.europa.eu/portal/page/portal/euroindicators/business_consumer_surveys/main_tables
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wzrost odsetek przedsiebiorstw nie przewidujacych wiekszych
zmian kondycji gospodarczej naszego kraju.

Ramka 2 Konkurencyjnos$¢ na jednolitym rynku europejskim (wyniki Ankiety Rocznej)

o N BB R BN N e ub.niska
niska
Sradnia_nska
u drednia_wysoka
Bwysoka

Whwysoka

008 200

i i)

2003
Rys. 11 Jak przedsiebiorstwo ocenia konkurencyjnosc
swoich wyrobéw na jednolitym rynku europejskim (w
skali od 0-najnizsza ocena, do 5-najwyzsza ocena)

004 2005 2006 2007

Po 3
konkurencyjnosci

latach  stopniowej
produktow na  jednolitym  rynku
europejskim w 2010 r. ocena ta w opinii badanych
przedsigbiorstw wyraznie si¢ pogorszyta, choC nadal
pozostata relatywnie wysoka. Srednia ocena wyniosta 3,14
(w skali 0 - 5; w 2009 r. 3,37). Blisko 40% firm wystawito
swoim produktom dwie najwyzsze oceny w 6-stopniowej
skali. Ponad potowa ankietowanych konkurencyjnos¢ swoich
wyrobow ocenita jako $rednia. Najnizsze oceny sa
uwzgledniane przez przedsigbiorstwa relatywnie rzadko, ale
znacznie czesciej niz poprzednich latach (ocene 0 lub 1
wystawito 9% firm, tj. najwiecej od 8 lat).

O spadku konkurencyjnosci wtasnych produktow
poinformowato wiekszo$¢ analizowanych branz i klas.

poprawy  ocen
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2. Popyt, zamowienia i produkcja

Pomimo dalszego spadku znaczenia bariery popytu, ankietowane przedsiebiorstwa nieco mniej optymistycznie
niz przed kwartatem prognozujq popyt, wielkos¢ zaméwien oraz poziom produkcji. Wszystkie analizowane
wskazniki prognoz znajdujq sie na poziomach zblizonych do dtugookresowych srednich.

Bariera popytu

36 35
30

0 T T T T T T T T T
2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

———trend wskainika wskaznik «eeeees $Sredni poziom wskaznika

Rys. 12 Wskaznik bariery popytu

Prognozy popytu i zamowien

30 30
25 25
20 - 20
15 + 15
10 10
5 5
0 M 0
5 trwaly komponent popytu (SA) 5
——popyt (SA
10 +-- pqpy_(_)____ -10
——zamdwienia (SA)
L e L L LR R LR et idatn bl LU L LD -15

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Rys. 13 Wskazniki prognoz: popytu ogotem, trwatego

komponentu popytu oraz zaméwien

Prognozy produkcji

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

——trend wskainika ——— wskaznik (SA) «------ Sredni poziom wskainika

Rys. 14 Wskaznik prognoz produkcji

Wskaznik bariery popytu obnizyt sie wzgledem wartosci
odnotowanej w poprzednim kwartale o 1,4 pp. i wyniost ok.
11,3%. Obecna wartos¢ wskaznika znajduje sie ponizej
poziomu sprzed roku (spadek o 2,2 pp.), jak rowniez ponizej
dtugookresowej sredniej (o ok. 4 pp.) (por. Rys. 12). Od dwoch
kwartatow problemy z popytem przestaty by¢ najczesciej
wymieniang bariera rozwoju przedsiebiorstw, a wieksze obawy
firm budza wysokie koszty dziatalnosci oraz inflacja.

W Il kw. 2011 r. odnotowano kwartalny spadek
wskaznikow prognoz popytu ogétem (o 0,4 pp.), trwatego
komponentu popytu (0 1,2 pp.) oraz wskaznika prognoz
zamowien (o 2,6 pp.) na kolejny kwartat (por. Rys. 13).
Poniewaz wskazniki prognoz znajduja sie na poziomach
zblizonych do dtugookresowych srednich, a spadki nalezy
uzna¢ za stosunkowo niewielkie, uzyskane wyniki moga
sygnalizowac stabilizacje sytuacji popytowej w sektorze
przedsigbiorstw.

Podobnie jak w przypadku wskaznikow prognoz popytu i
zamowien, rowniez wskaznik prognoz produkcji zanotowat
spadek w relacji kwartalnej (o 3 pp.) i znajduje sie w poblizu
swojej dtugookresowej sredniej (por. Rys. 14). tacznie z
wynikami uzyskanymi dla popytu i zamodwien, pozwala to
oczekiwaé stabilizacji dynamiki produkcji na poziomie z
ostatniego okresu.
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Prognozy popytu, zaméwien i produkcji - analiza w podstawowych przekrojach

S e Fansport T —przetw. przem. |
40 ——handel | naprawy 40
30

- 20

10

0

10

20 Lo 20

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Rys. 15 Wskazniki prognoz produkcji w transporcie,

przetworstwie przemystowym oraz handlu i naprawach.

T

-20

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Rys. 16 Wskazniki prognoz popytu, zamowien

produkcji w budownictwie.

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Rys. 17  Wskazniki
nieeksporterow,

oraz wyspecjalizowanych

prognoz  produkcji

wséréd
eksporteréow niewyspecjalizowanych

W wiekszosci analizowanych klas przedsigbiorstw zmiany
wskaznikow prognoz popytu, zamowien i produkcji nie
odbiegaja znaczaco od tych obserwowanych wsrod ogotu firm.
Na tle proby wysokim wzrostem prognoz produkcji wyroznia
sie transport (wzrost 0 9,2 pp. kw/kw i 7,6 pp. r/r) (por. Rys.
15) oraz producenci dobr konsumpcyjnych (zaréowno trwatych,
jak i nietrwatych).

Znaczacych spadkéow wskaznikow prognoz produkcji,
popytu i zamoéwien doswiadczyto natomiast budownictwo,
ktore zrewidowato optymistyczne prognozy z poprzedniego
kwartatu (por. Rys. 89). By¢ moze jednej z przyczyn zmiany
nastrojow nalezy upatrywa¢ w pojawieniu sie trudnosci z
realizacja projektow infrastrukturalnych - od kilku kwartatow
w pytaniu otwartym firmy budowlane bardzo czesto wskazuja
na procedury i przepisy przetargowe jako bariere rozwoju
dziatalnosci.

W mniejszej skali prognozy produkcji spadty takze wsrod
przedsiebiorstw, ktére nie sa eksporterami (por. Rys. 17). Od
ponad roku, firmy te formutuja mniej optymistyczne prognozy
produkcji niz przedsiebiorstwa oferujace produkty na rynkach
miedzynarodowych. Prognozy eksporteréow niewyspecjalizo-
wanych i wyspecjalizowanych sga do siebie w tym zakresie
zblizone, cho¢ te pierwsze rosng nieprzerwanie od trzech
kwartatow.
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3. Kurs walutowy, eksport i import

W Il kw. br. konkurencyjnos¢ cenowa i optacalnos¢ polskiego eksportu utrzymata sie na stosunkowo wysokim
poziomie, jak réwniez spadt odsetek firm deklarujgcych kurs walutowy jako bariere rozwoju dziatalnosci.
Obecna sytuacja sprzyja przede wszystkim przedsiebiorstwom, dla ktorych eksport stanowi istotny wktad w
tgczne przychody - pomimo obnizenia sie wskaznikow uméw eksportowych i nowych umow eksportowych oraz
spadku odsetka eksporteréw w probie do najnizszego poziomu w historii, w najblizszym czasie mozna

oczekiwac stabilnego wzrostu eksportu.

Wysokie ceny surowcéw i materiatow na rynkach swiatowych sprawiajq, ze pomimo wycofywania sie
przedsiebiorstw z importu zaopatrzeniowego, jego udziat w kosztach dziatalnosci wciqz jest znaczqcy.

Kurs optacalnosci eksportu®

48 7 4.8

44 - 44

4.0 +-- 4.0

36 -\, 36

32 t == ____ér_egil'_l_la________________:\"’,_____ —mmmmd 30
------- przedzial ufnosci (+/- 0,5 odch. std.)

28 —Ilzec.:zywnsl?' kurs euro -

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Rys. 18 Kurs euro, przy ktorym eksport staje sie
nieoptacalny oraz rzeczywisty kurs euro.

T 32
T 2.8

-1 24

00 J T Reczywisty kurs dolara 20
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Rys. 19 Kurs dolara, przy ktorym eksport staje sie
nieoptacalny oraz rzeczywisty kurs dolara.

0 5.0
2% 4.5
20 4.0
15 4 -+ 3.5
10 -+ 3.0
5 25
0+ T v v T v T T T T T 20
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wskaznik (lewa 05) ——kurs euro (prawa 0§) ——kurs dolara (prawa os)

Rys. 20 Wskaznik bariery kursu walutowego oraz
rzeczywiste kursy euro i dolara

W Il kw. 2011 r. rzeczywisty kurs EUR/PLN spadt
zarowno w relacji kwartalnej (o 5 gr.), jak i rocznej (o 13
gr.). Wobec braku istotnych zmian w deklarowanym kursie
optacalnosci eksportu (por. Rys. 18), konkurencyjnos¢ cenowa
oraz optacalnos¢ polskiej sprzedazy zagranicznej rozliczanej
w euro byta nieco nizsza niz przed rokiem oraz przed
kwartatem. Réznica miedzy rzeczywistym kursem euro a
przecietnym kursem optacalnosci eksportu pozostaje wcigz
na tyle duza, ze ewentualna niewielka aprecjacja ztotego
wzgledem euro nie powinna zagrozi¢ optacalnosci eksportu
rozliczanego w tej walucie.

Wzmocnieniu ulegt takze kurs ztotego do dolara (spadek
kursu USD/PLN o 11 gr. kw/kw i 60 gr. r/r), przy stosunkowo
silnej aprecjacji euro wzgledem dolara w ostatnim okresie.
Poniewaz deklarowany przez firmy sredni graniczny kurs
optacalnosci eksportu spadt tylko nieznacznie (0 5 gr. kw/kw
i 11 gr. r/r) (por. Rys. 19), optacalnos¢ polskiego eksportu
rozliczanego w dolarze zmniejszyta sie (szczegélnie silnie w
relacji rocznej). Dalsze umacnianie sie ztotego wzgledem
dolara moze stanowi¢ zagrozenie dla optacalnosci polskiego
eksportu rozliczanego w dolarze.

Poziom aktualnie obserwowanych kurséw walutowych
jest relatywnie korzystny zarowno dla eksporterow, jak i
importerow. Odsetek firm deklarujgcych kurs walutowy jako
bariere rozwoju przedsiebiorstwa jest na historycznie
najnizszym poziomie i wynosi 8,3% (por. Rys. 20).
Rownoczesnie, analiza jakosciowa odpowiedzi otwartych
wskazuje, ze gtownym problemem  przedsiebiorstw
zwigzanych z kursem jest nie tyle sam poziom Kkursu
wymiany, co jego silne wahania, ktére wprowadzaja
niepewnosc¢ w dziatalnos¢ firmy oraz generuja wysokie koszty
operacji zabezpieczajacych.

¢ Ze wzgledu na wystepowanie licznych obserwacji btednych oraz nietypowych, poczawszy od biezacej edycji raportu szereg
czasowy kursu optacalnosci wyliczany jest po wyeliminowaniu odpowiedzi ponizej 5. oraz powyzej 95. percentyla.
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Optacalnos¢ eksportu

0

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

udzial nieoplacalnego eksportu w przychodach z eksportu (lewa os)
—— odsetek eksporterow informujacych o nieoplacalnym eksporcie (prawa os)

Rys. 21 Sredni udziat nieoptacalnego eksportu w
przychodach z eksportu oraz odsetek eksporterow
informujacych o nieoptacalnym eksporcie

Oceny i prognozy eksportu

45 _________________________________________________ }'0
udzial eksportu w przychodach ogélem (SA) (lewa 08)
—— odsetek eksporterow w probie (prawa os)

42 67
30 84
3% 81
33 - 58
30 55
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Rys. 22 Odsetek eksporterow w probie oraz s$redni

udziat eksportu z przychodach ogétem w grupie
eksporterow
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wsk. umbw eksportowych (SA)
——wsk. prognoz eksportu (SA)
——wsk. nowych umow eksportowych (SA)
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Rys. 23 Wskaznik uméw eksportowych, wskaznik
nowych umoéw eksportowych oraz wskaznik prognoz
eksportu

14

Dtugo utrzymujaca sie dodatnia roéznica miedzy
rzeczywistymi kursami wymiany a deklarowanymi srednimi
granicznymi kursami optacalnosci sprawia, ze sredni udziat
nieoptacalnego eksportu w przychodach z eksportu znajduje
sie na stabilnym i bardzo niskim z perspektywy historycznej
poziomie (ok. 10%). Z drugiej jednak strony wysokie wahania
kurséw wymiany sprawiaja, ze cho¢ odsetek eksporterow
informujacych o przypadkach nieoptacalnego eksportu jest
wciaz relatywnie niski (16,7%), to w okresie ostatniego roku
wzrdst on wyraznie (o 4,4 pp.) (por. Rys. 21).

W dtuzszej perspektywie duze wahania na rynku
walutowym, jak réwniez niepewnos¢ co do perspektyw
rozwoju gospodarki globalnej, a w tym gospodarek Unii
Europejskiej moga ttumaczyc spadek odsetka eksporterow w
probie (o 1,5 pp. kw/kw i 3,2 pp. r/r) do ok. 55% (por. Rys.
22). Wzrost udziatu eksportu w przychodach ogotem w relacji
kwartalnej o 1,2 pp. (brak zmian r/r) sugeruje jednak, ze z
rynkow miedzynarodowych wycofuja sie przede wszystkim te
przedsiebiorstwa, dla ktorych rynek zagraniczny jest tylko
uzupetnieniem rynku wewnetrznego”. Ze wzgledu na wysokie
koszty transakcyjne obecna sytuacja moze wiec sprzyjac
koncentracji sprzedazy zagranicznej wsrdd przedsiebiorstw,
dla ktorych eksport ma istotny lub dominujacy wktad w
taczne przychody.

Przypuszczenie to jest spojne z odczytami wskaznikow
eksportu. Spadki wskaznika uméw eksportowych za Il kw. o 4
pp. kw/kw oraz wskaznika nowych uméw eksportowych na llI
kw. (réwniez o 4 pp. r/r) (por. Rys. 23) obrazuja trudnosci z
pozyskaniem nowych zagranicznych kontrahentow. Pomimo
to, stabilny wskaznik prognoz eksportu pozwala oczekiwac
stosunkowo wysokiego wzrostu sprzedazy zagranicznej.
Oznacza to, ze wzrost eksportu odbywa sie przede wszystkim
poprzez poszerzenie zakresu wspotpracy z dotychczasowymi
kontrahentami, a nie poprzez poszukiwanie nowych
odbiorcéw na rynkach zagranicznych.

7W Il kw. 2011 r. odsetek eksporteréw niewyspecjalizowanych w prébie zmalat o 1,5 pp. kw/kw do 35%, natomiast odsetek
eksporterow wyspecjalizowanych utrzymat sie takim samym poziomie jak w poprzednim kwartale (20,3%).



Informacja o kondycji sektora przedsiebiorstw ... na Ill kw. 2011

Import
25 _____________________________________________ ?0
wdzial importu zaopatrzeniowego w kosztach (lewa of)
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Rys. 24 Sredni udziat importu zaopatrzeniowego w

kosztach dziatalnosci oraz odsetek importeréow w
probie
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W Il kw. 2011 r. odsetek importerow w prébie spadt (o
3,7 pp. kw/kw i 3,4 pp. r/r/) do najnizszego poziomu w
historii (ok. 55,5%), natomiast udziat importu
zaopatrzeniowego w kosztach (po spadku o 2 pp. kw/kw)
osiagnat poziom zblizony do dtugookresowej sredniej (por.
Rys. 24). Wysokie ceny surowcow i materiatow na rynkach
Swiatowych, przy stosunkowo wysokim kursie EUR/PLN,
sprawiaja, ze pomimo wycofywania sie firm z zagranicznego
rynku zaopatrzeniowego, jego rola w kreowaniu kosztow
dziatalnosci polskiego sektora przedsiebiorstw wciaz jest
bardzo znaczaca. Od dwoch kwartatow wysokie koszty
surowcow, paliw i energii - silnie uzaleznione od notowan na
rynku $wiatowym - sa wymieniane jako najwazniejsza bariera
dziatalnosci przedsiebiorstw.
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4, Zatrudnienie

Po poprawie prognoz w Il kw. plany przedsiebiorstw na Ill kw. sugerujq powrét zapotrzebowania na
pracownikow do poziomu obserwowanego w | kw.; w relacji r/r nastgpit niewielki wzrost wskaznika prognoz.
Ostabienie prognoz nastgpito w wiekszosci analizowanych klas. Zatrudniaé nowych pracownikéw planujq
gtéownie firmy w bardzo dobrej sytuacji, oczekujgce wzrostu produkcji, planujgce wzrost eksportu bqdz
rozszerzenie realizowanych inwestycji, a takze przedsiebiorstwa ustugowe, w tym gtéownie handlowe.

Prognozy zatrudnienia - Il kw. 2011 r.

2 W Il kw. 2011 r. prognozy zatrudnienia ulegty

/_/"\ B pogorszeniu, po wyraznej poprawie w poprzednim kwartale.

Ya Vd Y /—A 0 W ujeciu kw/kw wskaznik prognoz zatrudnienia spadt o

0 4,3 pp. (po uwzglednieniu korekty sezonowej) i wyniost -0,7.

v 20 W relacji rocznej wskaznik zatrudnienia wzrdst nieznacznie (o

20 0,2 pp.), przy czym nalezy podkresli¢, ze okres referencyjny,

— e 40 czyli Il kw. 2010 r. byt juz okresem wyraznej poprawy
e g SN 0 prognoz zatrudnienia.
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Rys. 25 Wskaznik prognoz zatrudnienia (saldo
odpowiedzi ,,wzrost” i ,spadek”; odsezonowane) a saldo

zatrudnienia wg FO1 (% firm zwiekszajacych w ciagu roku L . .
zatrudnienie minus % zmniejszajacych; zmiany o co Spadek wskaznika jest efektem jednoczesnego spadku

najmniej 1%) udziatu przedsiebiorstw, ktore prognozuja zwiekszenie
5 zatrudnienia i wzrostu udziatu firm redukujacych liczbe
pracownikéw. Prognozy spadku zatrudnienia sa od 2 lat
zdecydowanie ponizej poziomu swojej sredniej
dtugookresowej, natomiast prognozy wzrostu zatrudnienia
= /\ 2 ksztattuja sie obecnie nieco powyzej poziomu sredniej.
7% 10
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 °
Rys. 26 Prognozy zatrudnienia (dane odsezonowane)

s \Z[05t zafrudnienia_SA
w— spadek _SA

= $rednia diugookresowa_wzrost
— $rednia diugookresowa_spadek

Prognozy zatrudnienia - analiza w podstawowych przekrojach

bl W podziale wg form wtasnosci pogorszenie prognoz

12 zatrudnienia kw/kw odnotowaty zaréwno przedsiebiorstwa

Z publiczne, jak i prywatne. Dalsza dezagregacja pokazuje, ze

5 firmy z przewaga kapitatu zagranicznego pomimo pogorszenia

1: prognoz, przewiduja dalszy wzrost zatrudnienia. Wskaznik

o zatrudnienia dla krajowych firm prywatnych byt nizszy niz w

o s e 20r e e 2w kwartale poprzednim i uksztattowat sie ponizej 0. Firmy
publizne_SA iopiiczne SA e w m: zaganiczne_SA publiczne  zapowiadaja natomiast gtebsze redukcje

Rys. 27 Wskaznik prognoz zatrudnienia wg sektoréow

wtasnosci (dane odsezonowane) zatrudnienia.

Prognozy zatrudnienia pogorszyty sie kw/kw i r/r w
firmach przemystowych oraz budowlanych i przecietnie
planuja one w Il kw. zmniejszy¢ zatrudnienie. Wzrost
zatrudnienia przewiduja firmy ustugowe. Wskaznik prognoz
zatrudnienia w sektorze ustug przyjmuje wartosci wyzsze niz
rok wczesniej. Wsrdd sekcji ustugowych w transporcie i w
handlu wzrést optymizm prognoz zatrudnienia, w pozostatych
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 us{ugaCh Zmniejszy{ Sie’ ale we WSZyStkiCh SekcjaCh

—— Budounichio_SA Py SA Ui SA ustugowych spodziewany jest wzrost zatrudnienia.

Rys. 28 Wskaznik prognoz zatrudnienia w
budownictwie, przemysle oraz ustugach (dane
odsezonowane)
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2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
e Handel i naprawy_SA e Transport_SA wm— P0z0state ustugi_SA

Rys. 29 Wskaznik prognoz zatrudnienia w handlu,
transporcie i pozostatych ustugach (dane odsezonowane)

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

w— \ISP_SA w— duze_SA v tym: 2000 i wigcej 0s6b_SA
Rys. 30 Wskaznik prognoz zatrudnienia wg klas
wielkosci zatrudnienia (dane odsezonowane)
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Nadal bardziej optymistyczne prognozy zatrudnienia
przedstawiaja firmy sektora MSP niz duze przedsiebiorstwa.
W duzych firmach prognozy pogorszyty sie bardziej niz w
sektorze MSP i w tej grupie przewazaja prognozy redukcji
zatrudnienia nad wzrostem. Wyjatek stanowi klasa
przedsiebiorstw najwiekszych (co najmniej 2000 osob), w
ktorej nastapita dalsza poprawa prognoz zatrudnienia, choc
wskaznik zatrudnienia pozostaje lekko ujemny (przewazaja
prognozy spadku zatrudnienia nad wzrostem). W pozostatych
firmach z sektora duzych przedsiebiorstw (o zatrudnieniu 250
- 1999 o0s6b) prognozy zatrudnienia wyraznie ostabity sie.

Wybrane czynniki oddziatujace na zatrudnienie

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

e \vZr05t prOdukcji_SA i SA bez zmian

Rys. 31 Wskaznik zatrudnienia a prognozy zmian
produkcji - skali dziatalnosci

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

ytuacia bdb_SA §¢ dobra_SA w———slaba SA  w=zla SA

Rys. 32 Wskaznik zatrudnienia a ocena kondycji

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

do 75% SA 75-90%)_SA w—00% i wiecej_SA
Rys. 33 Wskaznik prognoz zatrudnienia a stopien
wykorzystania mocy produkcyjnych (dane
odsezonowane)

Wzrost zatrudnienia jest przewidywany w grupie
przedsiebiorstw oczekujacych wzrostu popytu (zaréwno
sezonowego, jak i trwatego) oraz produkcji. W firmach, ktore
nie przewiduja zmian produkcji wskaznik pozostaje lekko
ujemny. Stabilizacja popytu nie pozwala na wzrost
zatrudnienia. Podobnie jak w okresie wczesniejszym,
gtebokie redukcje zatrudnienia planuja firmy przewidujace
spadek produkcji czy ograniczenie popytu, ale liczebnos¢
takich firm w prébie jest niewielka.

W podziale wg oceny sytuacji ekonomicznej wskazniki
prognoz zatrudnienia informuja o wzroscie zatrudnienia
jedynie w grupie przedsiebiorstw bardzo dobrze oceniajacych
swoja kondycje badz oczekujacych jej poprawy.

W przedsigbiorstwach o wysokim wykorzystaniu mocy
produkcyjnych nastapito pogorszenie wskaznika prognoz
zatrudnienia. Wskaznik zatrudnienia pozostat zdecydowanie
ujemny w firmach, w ktorych wykorzystanie mocy
produkcyjnych nie przekracza 75%, cho¢ w tej grupie
prognozy nie pogorszyty sie.
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2001 2002 2003

rter_SA

Rys. 34 Wskaznik zatrudnienia a eksport/brak eksportu
oraz w klasie eksporteréw o rosnacym eksporcie (dane

odsezonowane)

2002 2003 2004

Rys. 35 Wskaznik prognoz zatrudnienia a inwestycje
(dane odsezonowane)

niepewnos¢ wysoka

2011111
20111

2005

umiarkowana

prter SA

2006

2004 2005 2006 2007

2008 2009 2010 2011

w—\y tym: wzrost eksportu_SA

-10
Rys. 36 Niepewnos¢ sytuacji ekonomicznej a wskaznik
zatrudnienia

2009

5

2010 2011

10
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0Od ponad roku wskaznik dla eksporterow ksztattuje sie
powyzej wartosci dla nieeksporterow. W obu grupach
optymizm prognoz zatrudnienia jednak zmniejszyt sie.
Pomimo pogorszenia prognoz, nadal wyraznego zwiekszenia
zatrudnienia oczekuja przedsiebiorstwa, ktore spodziewaja
sie wzrostu eksportu w Il kw. 2011 r. Wskaznik najbardziej
spadt w ujeciu kwartalnym dla przedsigbiorstw nie bedacych

eksporterami.
Prognozy zatrudnienia pogorszyty sie zaréwno wsrod
inwestorow jak i w firmach nieinwestujacych. W

przedsiebiorstwach inwestujacych prognozowany jest jednak
nadal wzrost zatrudnienia. Zatrudnienie spadnie w firmach
nie bedacych inwestorami. Wskaznik prognoz zatrudnienia
utrzymuje sie na wysokim poziomie w grupie przedsiebiorstw,
ktore przewiduja rozszerzenie skali inwestycji, bedacych w
fazie realizacji.

Istnieje asymetria skutkdw niepewnosci przysztej
sytuacji ekonomicznej dla ksztattowania sie zatrudnienia.
Wraz ze spadkiem niepewnosci przysztej sytuacji
ekonomicznej wyraznie zmniejszaja sie plany redukcji
zatrudnienia, natomiast w mniejszym stopniu zwiekszaja sie
plany wzrostu zatrudnienia. W  przedsigbiorstwach
deklarujacych wysoka niepewnos$¢ co do wtasnych prognoz
sytuacji ekonomicznej znacznie czestsze sa prognozy
zmniejszenia  zatrudnienia niz  jego  wzrostu. Od
poprzedniego kwartatu bardzo ostabity sie prognozy
zatrudnienia towarzyszace zwtaszcza wysokim ocenom
niepewnosci. Natomiast w firmach, w ktorych poziom
niepewnosci okreslany jest jako bardzo niski, prognozy
zatrudnienia poprawity sie.

Ramka 3 Popyt na prace (wyniki Ankiety Rocznej)

Ogétem 2007

Ogétem 2010
MSP
duze

prywatne
panstwowe

Budownictwo

Handel
Przemyst
Ustugi
eksporterzy
nieeksporterzy

60

pracownikow?

65
Rys. 37 Odsetek przedsiebiorstw, ktére poszukiwaty

70

75

80

85

90

Fluktuacje kadr sa powodem, dla ktorego
przedsiebiorstwa szukaja pracownikow, nawet jesli nie
planuja zwieksza¢ zatrudnienia. W 2010 r. zdecydowana
wiekszos¢ (75%) przedsiebiorstw poszukiwata pracownikow.
W jednym z okresow najwiekszych napiec¢ na rynku pracy,
tzn. w 2007 r., byto to o 14 pp. wiecej.

Czesciej popyt na prace zgtaszany byt w 2010 r. w
przemysle, niz w ustugach czy budownictwie. Zdecydowanie
czesciej poszukiwaty pracownikéw firmy duze niz z sektora
MSP,  podobnie  eksporterzy niz  przedsiebiorstwa
nieeksportujace.

Przedsiebiorstwa na ogoét znajdowaty potrzebnych
pracownikow dos¢ szybko - w znakomitej wiekszosci
poszukiwania trwaty ponizej 3 miesiecy. tatwiej
przychodzito pozyskac osoby potrzebne na stanowiska nie
wymagajace wyzszego wyksztatcenia (zaréwno stanowiska
produkcyjne, jak i biurowe).
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Ramka 4 Przewidywane tempo rozwoju w ciagu 2-3 lat (wyniki Ankiety Rocznej)

sprzedaz

zatrudnienie

0 10 20 30 40 50 60 70 80 90 100

= dynamiczny wzrost = niewielki wzrost - stabilizacja = niewielki spadek = wyrazny spadek

Rys. 38 Przewidywane tempo rozwoju w ciagu 2-3 lat w

odniesieniu do wielko$ci sprzedazy i poziomu
zatrudnienia

SPRZEDAZ - dynamiczny wzrost
niewielki wzrost

stablizacja

niewielki spadek

wyrazny spadek

0 20 40 60 80 100
B ZATR. - dynamiczny wzrost ™ niewielki wzrost ~ stabiizacja ™ niewielki spadek ™ wyrazny spadek

Rys. 39 Przewidywane w ciagu 2-3 lat tempo rozwoju
sprzedazy a tempo rozwoju zatrudnienia

Przedsiebiorstwa w zdecydowanej wiekszosci

prognozuja wzrost sprzedazy w ciagu najblizszych 2-3 lat
(70,5%, w tym 15,3% - dynamiczny wzrost). Spadek
sprzedazy przewiduje niewielka cze$¢ badanej proby (7,6%,
w tym jedynie 1,8% wyrazny spadek). Prognozy zatrudnienia
w podobnej perspektywie sa mniej optymistyczne.
Najwiecej firm (blisko potowa) przewiduje stabilizacje
zatrudnienia. Wiecej przedsiebiorstw zamierza zwiekszyc
niz zredukowac liczbe pracownikéw (o ponad 15 pp.).
Zwiekszenie zatrudnienia planuje co trzecie
przedsigbiorstwo, w tym znaczny wzrost 3,8%. Spadek
zatrudnienia obejmie 17,9% firm (w tym 3,8% wyrazny
spadek).
Wzrost zatrudnienia jest scisle zwigzany z przewidywanymi
obrotami. Dynamiczny wzrost zatrudnienia planuja nieomal
wytacznie przedsiebiorstwa, ktore jednoczesnie przewiduja
dynamiczny wzrost sprzedazy. Podobnie - prawie wszystkie
firmy, ktore przewiduja wyrazny spadek sprzedazy, beda
tez znacznie ograniczac zatrudnienie.

Wzrost obrotow, a takze =zatrudnienia (w
mniejszym  stopniu)  przewiduja przede  wszystkim
przedsiebiorstwa o silnej pozycji na rynku, firmy w dobrej
badz ulegajacej poprawie sytuacji ekonomicznej, jednostki
bedace eksporterami, zaktady o produkcji zaawansowanej
technologicznie.
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Wzrost ptac obejmie nieco wiecej przedsiebiorstw oraz wiekszq czes¢ ogétu zatrudnionych niz w poprzednim
kwartale (dane po korekcie sezonowej). Odsetek przedsiebiorstw zamierzajqcych zwigkszy¢ wynagrodzenia
ksztattuje sie jednak ponizej sredniej dla lat 2005 - 2011. Takze srednia wysokos¢ planowanych podwyzek
wynagrodzen bedzie na nieco wyzszym poziomie niz w poprzednim kwartale.

Relacja pomiedzy wzrostem wynagrodzen i wzrostem wydajnosci pracy nieco sie pogorszyta w stosunku do
poprzedniego kwartatu. Nadal jednak wiecej przedsiebiorstw deklaruje przewage wzrostu wydajnosci nad
wzrostem wynagrodzen niz nienadqzanie wydajnosci za ptacami.

Presja ptacowa jest nieco silniejsza niz péttora roku temu, ale zdecydowanie stabsza niz na przetomie lat

2007/2008.

Prognozy wzrostu ptac

s odsetek przedsigbiorstw_'SA
-~ ~em— 500t Wigeef Sk === = === === === ========——e—e—eeeee 45
w10 500 050b_SA

2005 2006 2007 2008 2009 2010 201

Rys. 40 Odsetek przedsiebiorstw planujacych podwyzki
wynagrodzei oraz odsetek pracownikéw objetych
podwyzkami

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

w— $rednia
Rys. 41 Srednia i mediana planowanych podwyzek
wynagrodzen (w grupie przedsiebiorstw, ktore planuja
podnies¢ wynagrodzenia)

524 =V kw 2009 - 1l kw 2010
T T m kw2010 - Tkw 2011

0 prognoz
podwyzek

1 prognoza 2 3 4

Rys. 42 lle razy planowano podwyzki wynagrodzen w
ciagu kolejnych czterech kwartatow (odsetek firm;
proba ograniczona do przedsigbiorstw, ktore braty udziat
w badaniu w czterech kolejnych edycjach ankiety)

W Il kw. 2011 r. zasieg podwyzek ptac bedzie nieco
wiekszy niz w poprzednim kwartale, jak tez wiekszy niz w
Ikw. 2010 r. Podwyzki wynagrodzen planuje 15%
przedsiebiorstw (wskaznik po korekcie sezonowej wynosi
18,7%, tzn. o 1,2 pp. wiecej niz w poprzednim kwartale i
1,6 pp. wiecej niz rok wczesniej). Odsetek przedsiebiorstw
zamierzajacych zwiekszy¢ wynagrodzenia ksztattuje sie nadal
ponizej sSredniej dla lat 2005 - 2011. Wzrost ptac obejmie
wieksza cze$¢ ogdtu zatrudnionych niz w poprzednim
kwartale oraz w analogicznym kwartale rok wczesniej (dane
po oczyszczeniu z efektow sezonowych).

Wiekszos¢ podwyzek ptac bedzie umiarkowana co do
skali - dominuja wzrosty ptac do 5% (13,4% zatrudnionych).
Wiecej niz 5% podwyzki planowane s3a dla 6,8% pracownikow
w badanej préobie. Wysokos$¢ sredniej podwyzki jednak nieco
wzrosta - w przedsiebiorstwach, ktore planuja zwiekszy¢
ptace srednia wysokos$¢ planowanych podwyzek w 1l kw. 2011
r. wyniesie 5,2% (4,8% w poprzednim kwartale), cho¢ srednia
wazona podwyzka wynagrodzenia pozostata na poziomie z Il
kw. (4,0%). Zasieg redukcji ptac pozostanie w Il kw. 2011 r.
nieznaczny i cho¢ s$rednia wysokos¢ redukcji ptac bedzie
wieksza niz podwyzek, to w efekcie ptace w firmach, ktore
dokonaja zmian wynagrodzen (podwyzek badz redukcji)
zwieksza sie srednio o 3,7%.

Czestotliwos¢ deklarowanych podwyzek ptac byta w
ostatnich czterech kwartatach wieksza niz rok wczesniej -
plany podwyzszenia wynagrodzen objety 47,6% firm wobec
42,1% rok wczesniej. Odsetek przedsiebiorstw, ktore w ciagu
ostatniego roku informowaty wielokrotnie o planach wzrostu
ptac (ok. 17%) jest wyzszy niz rok wczesniej.
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Wybrane czynniki zmian ptac
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w— staba _SA

Rys. 43 Planowane podwyzki wynagrodzen a kondycja
(odsetek

w— sytuacja b. dobra_SA e d0sy¢ dobra_SA

ekonomiczna przedsiebiorstwa
podwyzszajacych w klasie)
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Rys. 44 Planowane podwyzki wynagrodzen a sektor
dziatania przedsiebiorstwa (odsetek podwyzszajacych w

sektorze)

e stugi_SA
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Deklaracje przedsiebiorstw o planowanym wzroscie ptac
sg tradycyjnie czestsze w firmach, bedacych w bardzo dobrej
sytuacji. Zasieg przewidywanych podwyzek wynagrodzen w
Il kw. 2011 r. wzrést jednak nie tylko w jednostkach
najlepszych, ale i w przedsiebiorstwach, bedacych w stabej
kondycji. W tych ostatnich podwyzki ptac deklarowane sa
jednak w dalszym ciagu rzadko.

Odsetek  przedsiebiorstw  planujacych  podwyzki
wynagrodzen nieco wzrést kw/kw w przemysle, zas w
ustugach i w budownictwie pozostat bez zmian. Zasieg
podwyzek zmniejszyt sie w handlu, wzrdst zas w transporcie.
We wszystkich branzach, poza handlem i budownictwem,
wiecej firm planuje wzrost ptac niz rok wczesniej. W handlu
stosunkowo  duzo przedsiebiorstw  planuje  redukcje
wynagrodzen (ok. 3%).

W podziale wg form wtasnosci wzrost wynagrodzen
bedzie w Il kw. 2011 r. najczestszy w przedsiebiorstwach
publicznych (26,2%), zwtaszcza jednostkach Skarbu Panstwa
(33,3%).

Tradycyjnie wynagrodzenia
podnosi¢  przedsiebiorstwa najwieksze
pracownikéw).

najczesciej zamierzaja
(2000 i wiecej

Podmioty, ktére zamierzaja zwiekszac¢ ptace nie robig
tego kosztem poziomu zatrudnienia - czesciej niz pozostate
przedsiebiorstwa informuja o jednoczesnym zwigkszaniu
liczby pracownikdw. Podobnie zmniejszanie zatrudnienia
najczesciej towarzyszy redukcji ptac.

B wzrost zatr. spadek zatr. M bez zmian
Rys. 45 Prognozy zmian zatrudnienia a zmiany ptac (%

przedsigbiorstw)

Ramka 5 Inflacja a ptace (wyniki Ankiety Rocznej)
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Rys. 46 Sposob uwzgledniania inflacji w polityce ptac
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nie uwzgledniato w 2010 r. inflacji w swojej polityce
ptacowej. W sposob regularny rekompensowato ja 14,4% firm
(wiekszo$¢ o zaobserwowana w okresie przesztym inflacje,
czyli ,,z dotu”). Nieregularnie badz poprzez nagrody
waloryzowano wzrost cen w 24% przedsiebiorstw.

Jak potwierdzaja dane historyczne inflacja jest tylko
jednym z czynnikow polityki ptacowej przedsiebiorstw.
Wynagrodzenia sa rowniez zalezne od napie¢ na rynku pracy
oraz od sity popytu na prace.
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Podwyzki ptac a wzrost wydajnosci pracy
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Rys. 51 Wynagrodzenia nowych pracownikow w relacji
do juz zatrudnionych
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W I kw. 2011 r. relacja pomiedzy wzrostem
wynagrodzen i wzrostem wydajnosci pracy nieco sie
pogorszyta w stosunku do kwartatu poprzedniego - wzrost
udziat przedsiebiorstw, w ktérych wydajnos¢ nie nadaza za
ptacami, cho¢ zwiekszyt sie takze (w mniejszym stopniu)
odsetek firm, w ktorych wydajnos¢ rosnie szybciej niz
wynagrodzenia. Nadal utrzymuje sie jednak zdecydowana
przewaga tej drugiej grupy przedsigbiorstw. O szybszym
wzroscie ptac niz wydajnosci pracy poinformowato 10,3%
przedsiebiorstw w prdbie, a wiec 25,6% firm podwyzszajacych
ptace. Wzrost wynagrodzen nie przewyzsza wiec wzrostu
wydajnosci w prawie 3/4 przedsiebiorstw, w ktorych
wynagrodzenia rosty.

Odsetek przedsiebiorstw, w ktorych wzrost ptac byt szybszy
niz wzrost wydajnosci, wzrdst zarbwno w przemysle, w
budownictwie, jak i w ustugach. Nalezy jednoczesnie
zauwazyé, ze w ponad 10% przedsiebiorstw wzrosta
wydajnos¢, pomimo utrzymywania sie wynagrodzen na
niezmienionym poziomie.

Ponad potowa przedsiebiorstw deklaruje brak presji
ptacowej ze strony pracownikow w Il kw. br. Pozostali
respondenci informuja o istnieniu naciskobw na wazrost
wynagrodzen, ale na ogot w skali nie wiekszej niz dotychczas.
Jedynie w niespetna 9% firm naciski te nasility sie w stosunku
do poprzedniego kwartatu. Presja ptacowa jest wiec nieco
silniejsza niz péttora roku temu (kiedy byta najmniejsza w
historii badania) i w latach 2004-2005, ale zdecydowanie
stabsza niz na przetomie lat 2007/2008 (a wiec w okresie jej
najwiekszego nasilenia).

Presja ptacowa ze strony pracownikow jest najbardziej
odczuwalna w przedsiebiorstwach duzych, w firmach
gorniczych i energetycznych, a takze w budowlanych oraz w
jednostkach Skarbu Panstwa.

Przedsiebiorstwa  zostaty = zapytane o  zmiany
wynagrodzen przeprowadzone lub planowane, zwiazane z
istniejaca obecnie i z oczekiwana w najblizszej przysztosci
inflacja (CPl). Cho¢ jednym z podstawowych powodow
wzrostu presji ptacowej moga by¢ rosnace ceny, to potowa
respondentow nie podniosta z tego powodu wynagrodzen, ani
nie ma takich zamiardw w perspektywie obejmujacej
poczatek 2012 r. Co piata firma dokonata juz w | pétroczu br.
podwyzek ptac, zwiazanych z rosnacym CPl, co trzecie
przedsiebiorstwo zamierza takiej podwyzki dokonaé w
przysztosci (3 razy czesciej w dalszej perspektywie tzn. w
IV kw. br. lub na poczatku 2012 r. niz w lll kw.).
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Potrzeba zatrudnienia nowych pracownikow takze nie wiaze sie z koniecznoscia podwyzszania
wynagrodzen. Znakomita wiekszos¢ przedsiebiorcow, zatrudniajac w Il kw., badz planujac w Il kw. br. zatrudnic¢
nowych pracownikow, oferuje im wynagrodzenia zblizone do wynagrodzen osdb juz pracujacych o zblizonych
kwalifikacjach. Wyzsze ptace naleza w takiej sytuacji do wyjatkow, znacznie czesciej, chol réwniez relatywnie

rzadko, oferowane sa nizsze wynagrodzenia.

Ramka 6 Redukcja kosztow (wyniki Ankiety Rocznej)

W koszly wynagrodzen podst. B premie | dodatkowe ski.
W redukga liczy pracownikow etatowych B redukgja iczby innych prac. (np. outsourcing)
inne koszty, niezwiazane z zatrudn.

Rys. 52 Gtowny sposob redukcji kosztow w
przedsiebiorstwie (w przypadku ew. znacznego wzrostu

cen surowcow czy zatamania popytu)
Zrédto: AR NBP

Redukcja kosztéw zatrudnienia jest jednym z
pierwszoplanowych dziatan przedsiebiorstw w przypadku
koniecznosci  redukcji  kosztow  przy  hipotetycznym
znacznym wazroscie cen surowcow badz w przypadku
zatamania popytu. Przedsiebiorstwa w takich sytuacjach
ograniczytyby premie i dodatkowe sktadniki wynagrodzen
(29,4%), w dalszej kolejnosci zredukowatyby liczbe
pracownikow etatowych (25,7%). Najrzadziej obnizatyby
wynagrodzenia podstawowe (4,4%) oraz ograniczatyby
liczbe pracownikow innych niz etatowi (np. outsourcing). Az
33,1% firm zredukowatyby inne koszty niz zatrudnienia.
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Aktywnos¢ inwestycyjna badanych przedsiebiorstw nadal jest niska (odsetek inwestorow rozpoczynajqcych
nowe inwestycje utrzymuje sie ponizej dtugoletniej sredniej), a w ciqgu kwartatu mozna oczekiwac
dodatkowo jej spadku. Wedtug dodatkowych informacji z badania rocznego planowane na ten rok inwestycje
sq czesto niewystarczajqce pod wzgledem wartosci naktadéw - w wielu przypadkach nie pokryjq one potrzeb

inwestycyjnych przedsiebiorstw.

Jednym z czynnikéw, ktore sktaniajq inwestorow do ostroznosci w planowaniu inwestycji jest niepewnosc¢
zwiqzana z ocenq przysztej sytuacji przedsiebiorstwa. Zwiekszona niepewnos¢ prowadzi do odktadania w

czasie, zwtaszcza duzych, inwestycji.

Korzystniej niz w poprzednim kwartale sq natomiast oceniane perspektywy inwestycji w przedsiebiorstwach

budowlanych, a takze w energetyce.

Inwestycje planowane w ciggu kwartatu
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Rys. 53 Wskaznik nowych inwestycji - udziat
przedsiebiorstw planujacych rozpoczecie nowych

inwestycji w perspektywie kwartatu, oraz wskaznik
wazony wielkoscia zatrudnienia. Udziat
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Rys. 54 Wskaznik nowych inwestycji w wybranych
przekrojach (wskaznik odsezonowany)

Drugi kolejny kwartat w probie odnotowano ostabienie
aktywnosci inwestycyjnej. Odsezonowany wskaznik nowych
inwestycji obnizyt sie w porownaniu do poprzedniego
kwartatu i ksztattuje sie na nieznacznie nizszym poziomie jak
przed rokiem. Rozpoczecie nowych inwestycji w Il kw.
zapowiada 21,2% firm (wobec 22,6% w Il kw., Rys. 53).
Poziom wskaznika nowych inwestycji od 12 kwartatow
utrzymuje sie ponizej dtugoletniej sredniej.

Wciaz niska jest takze skala realizowanych inwestycji.
Wyniki rocznego badania ankietowego pokazuja, ze
inwestycje zaplanowane na ten rok w wielu przypadkach nie
pokryja potrzeb inwestycyjnych przedsigbiorstw (potrzebe
wigkszych inwestycji widziato 46,2% badanych firm, por.
Ramka 7). Jednym z czynnikow, ktére sktaniaja inwestorow
do ostroznosci w planowaniu (co wida¢ zarowno w planach
kwartalnych, jak i ocenie catego biezacego roku) jest
niepewnos¢  zwiazana z ocena przysztej  sytuacji
przedsiebiorstwa. Zwiekszona niepewnos¢ prowadzi do
odktadania w czasie, zwtaszcza duzych, inwestycji

Pogorszenie wskaznika nowych inwestycji nastapito w
wiekszosci analizowanych grup przedsiebiorstw (Rys. 54).

Spadek aktywnosci inwestycyjnej zanotowano w
przedsiebiorstwach MSP oraz w firmach duzych, w tym
zwtaszcza w podmiotach najwiekszych pod wzgledem
zatrudnienia (zatrudniajacych wiecej niz 1999 pracownikow).
W grupie przedsiebiorstw najwiekszych udziat inwestorow
planujacych rozpoczecie nowych inwestycji zmniejszyt sie po
raz pierwszy po czterech kwartatach dynamicznej poprawy
(spadek ponizej poziomu dtugoletniej sredniej, Rys. 55).
Firmy duze nadal jednak czesciej zapowiadaja
przeprowadzenie inwestycji niz podmioty o0 nizszym
zatrudnieniu (nowe inwestycje zamierza rozpocza¢ w Il kw.
28,4% podmiotow duzych i 17,3% firm sektora MSP). W
podziale na wielkos¢ zatrudnienia wzrostu liczby
rozpoczynanych inwestycji mozna oczekiwa¢ jedynie w
grupie przedsiebiorstw zatrudniajacych od 500 do 1999
pracownikow.

W sektorze prywatnym od dwoch kwartatow zmniejsza
sie udziat przedsigbiorstw planujacych rozpoczecie nowych
inwestycji (Rys. 56). Spadek ten w ostatnim kwartale wynikat
z pogorszenia planéw prywatnych podmiotow krajowych (w
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Rys. 57 Wskaznik nowych inwestycji w wybranych
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Rys. 58 Wskaznik nowych inwestycji a dziatalnos¢

eksportowa (wskazniki odsezonowane)

25

sektorze zagranicznym miata miejsce niewielka poprawa
kw/kw po gtebokim spadku wskaznika w Il kw.). W sektorze
publicznym nastgpit natomiast wzrost wskaznika nowych
inwestycji, ale wskaznik ten oscyluje w ostatnich kwartatach
wokot  stosunkowo  niskich  pozioméow i aktywnos¢
inwestycyjna przedsiebiorstw publicznych nie odbudowata sie
od momentu wybuchu kryzysu (odsetek firm
rozpoczynajacych nowe inwestycje od poczatku 2009 r. waha
sie w przedziale 25-30%). Przedsiebiorstwa prywatne odrobity
zas$ czesc¢ spadku wskaznika nowych inwestycji wywotanego
kryzysem. Sektor publiczny nadal jednak przoduje, jesli
chodzi o udziat inwestoréw planujacych rozpoczecie nowych
inwestycji (ta prawidtowos¢ utrzymuje sie od 2005 r. z
wyjatkiem okresu ostatniego spowolnienia ekonomicznego)

Mniej nowych inwestycji niz przed kwartatem
zapowiadaja przedsiebiorstwa zgrupowane w  klasie
,Pozostata dziatalno$¢ ustugowa”, w przetworstwie

przemystowym oraz w gornictwie (Rys. 57, Rys. 54). W
przetworstwie przemystowym jest to drugi kwartat z kolei
przynoszacy pogorszenie wynikow. Duzy wzrost aktywnosci
inwestycyjnej nastgpit natomiast w przedsigbiorstwach
budowlanych i w rezultacie uzyskaty one najlepszy wynik od
poczatku 2009 r. (jednoczesnie zmniejszyty sie w tej grupie
problemy zwiazane z planowa realizacja juz rozpoczetych
przedsiewziec¢). Poprawa wynikow w budownictwie nastepuje
w warunkach duzej niepewnosci, co do realizacji projektow
infrastrukturalnych. Powaznym problemem, o ktorym w
kolejnych kwartatach informuje wiele firm budowlanych sa
takze procedury przetargowe dopuszczajace do przetargow
przedsiebiorstwa oferujace wykonanie prac znacznie ponizej
kosztow i kosztorysu inwestora ogtaszajacego przetarg.
Wyraznej poprawy aktywnosci inwestycyjnej mozna
oczekiwad takze jeszcze w energetyce.

Stabsze niz w ubiegtym kwartale oceny aktywnosci
inwestycyjnej odnotowano w grupie eksporteréw (Rys. 58),
gdzie juz drugi kwartat z rzedu wida¢ pogorszenie nastrojow i
odejscie od pozytywnego trendu, ktory zarysowat sie od
poczatku 2009 r. Spadek liczby nowych inwestycji
przewidywany jest szczegdlnie wsrdd wyspecjalizowanych
eksporterow. Natomiast w grupie firm sprzedajacych
produkty wytacznie w kraju wskaznik nowych inwestycji waha
sie wokot niskich wartosci. W Il kw. aktywnos¢ inwestycyjna
eksporterow, jak i firm dziatajacych tylko na rynku
krajowym, bedzie zblizona - w obu grupach mniej wiecej co
piata firma zapowiadata przeprowadzenie nowych inwestycji.

W Il kw. perspektywy inwestycji pogorszyty sie znacznie
wsréd przedsiebiorstw oferujacych produkty inwestycyjne i
zaopatrzeniowe (Rys. 59). To pierwszy spadek wskaznika
nowych inwestycji po wielu kwartatach poprawy w obu tych
grupach. Lepiej niz w poprzednim kwartale prezentuja sie
za$ plany inwestycji producentéw dobr konsumpcyjnych.
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Rys. 59 Wskaznik nowych inwestycji a przeznaczenie
produkcji (wskazniki odsezonowane)
Ramka 7 Inwestycje planowane/realizowane w 2011 r. i potrzeby inwestycyjne

przedsiebiorstw (wyniki Ankiety Rocznej)
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Rys. 60 Realizowana/planowana w 2011 r. dziatalnos¢
inwestycyjna i skala tych inwestycji w relacji do
potrzeb przedsiebiorstwa
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Rys. 61 Realizowana/planowana w 2011 r. dziatalnos¢
inwestycyjna i skala tych inwestycji w relacji do
potrzeb przedsiebiorstwa w wybranych przekrojach

Wiekszoé¢ badanych (66%%) juz realizuje badz
planuje zrealizowac inwestycje w 2011 r.(Rys. 60) Jednak w
wielu przypadkach inwestycje te sa zbyt niskie w relacji do
potrzeb przedsiebiorstw (28% firm). Potrzebe inwestycji widzi
tez wiecej niz potowa firm, ktére nie beda inwestowaty w
tym roku. tacznie wiec 46,2% badanych podmiotéw chciatoby
zwiekszy¢ inwestycje, w tym w 6,5% przypadkow oceniono,
ze niezbedne sa duze naktady.

Potrzeby inwestycyjne byty zrdoznicowane ze
wzgledu na forme wtasnosci, pozycje rynkowa i wielkos¢
zatrudnienia (Rys. 61). Wigksze inwestycje potrzebne sa w
sektorze publicznym niz prywatnym oraz w grupie podmiotow
dziatajacych na rynkach konkurencyjnych (firma jest jednym
z wielu producentéw). W sektorze prywatnym w
korzystniejszej sytuacji sa podmioty zagraniczne, ktore
przewaznie realizuja inwestycje w skali odpowiadajacej
potrzebom firmy. Podobny wniosek mozna sformutowac

rowniez dla przedsiebiorstw, ktore powiazane sa z
przedsigbiorstwami zagranicznymi (oddziaty firm
zagranicznych).  Odsetek przedsiebiorstw  planujacych

realizacje inwestycji na ten rok jest ponadto dodatnio
skorelowany z wielkoscia zatrudnienia (inwestowac w 2011 r.
bedzie 85% firm duzych i 55,3% podmiotow sektora MSP).
Brak inwestycji w MSP czesciej niz w przypadku firm duzych
wynika z braku potrzeby inwestowania. Warto tez zauwazy¢,
ze zbyt niskie w relacji do potrzeb inwestycje sa problemem
zarowno firm MSP, jak i przedsiebiorstw duzych.

W klasyfikacji wedtug rodzaju dziatalnosci nie widac
duzych réznic w ocenach potrzeb inwestycyjnych (nieco
mniejsze potrzeby inwestycyjne zgtaszaty podmioty w
handlu).

Aktywnos¢ inwestycyjna jest pozytywnie zwigzana z
oceng sytuacji ekonomicznej przedsigbiorstw (w tym. m.in. z
faktem uzyskania dodatniego wyniku finansowego) i ocena
gospodarcza w kraju. Przedsiebiorstwa bedace w dobrej
kondycji nie tylko znacznie czesciej podejmuja inwestycje,
ale tez zwykle sa to inwestycje odpowiednie w relacji do

8 Jest to pierwsza informacja w tym uktadzie i nie dysponujemy odpowiednimi danymi referencyjnymi. Dla ogdlnego poréwnania -
wedtug planéw formutowanych w koncu ub.r. znaczace inwestycje w 2011 r. zamierzato przeprowadzi¢ 40,5% przedsiebiorstw
badanych w ramach Szybkiego Monitoringu (SM). Nizszy odczyt tego wskaznika wynika z faktu, ze w SM pytamy o plany
przeprowadzenia znaczacych inwestycji. Zas wskaznik nowych inwestycji, ktéry wyraza udziat procentowy przedsiebiorstw
planujacych rozpoczecie nowych inwestycji w ciagu kwartatu ksztattowat sie¢ w przedziale od okoto 17% do 43,5% w okresie
najwyzszej koniunktury w 2008 r. Ten wskaznik odnosi sie z kolei tylko do nowo rozpoczynanych przedsiewziec.
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Rys. 62 Realizowana/planowana w 2011 r. dziatalnos¢
inwestycyjna i skala tych inwestycji w relacji do
potrzeb przedsiebiorstwa i ocena sytuacji
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potrzeb przedsiebiorstwa. Niepewnos¢ zwigzana z oceng
przysztej sytuacji przedsiebiorstwa wyraznie pogarsza plany
inwestycji, m.in. prowadzi do odktadania w czasie zwtaszcza
duzych inwestycji. Inwestycje planuje ponad 3% firm
szacujacych niepewnos¢ jako bardzo niska a mniej niz %
firm, wedtug ktorych niepewnos¢ jest bardzo wysoka.
Wiekszos¢ przedsiebiorstw, dla ktorych perspektywy wtasnej
sytuacji sa przewidywalne realizuje wszystkie potrzebne
inwestycje. Inaczej jest w sytuacji przedsiebiorstw, dla
ktorych przysztos¢ jest niepewna, te firmy wstrzymuja
realizacje zwtaszcza duzych projektow (43% firm z bardzo
wysoka niepewnoscia widzi potrzebe powaznych inwestycji).

Inwestycje w trakcie realizacji
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Rys. 63 Wskaznik kontynuacji inwestycji oraz odsetek
przedsiebiorstw majacych rozpoczete inwestycje

wskaznik: udziat przedsiebiorstw planujqcych
kontynuowac inwestycje w podgrupie przedsiebiorstw
majqcych rozpoczete inwestycje. Poprzez kontynuowanie
inwestycji rozumiemy tutaj realizowanie inwestycji
wedtug przyjetych planow, zwiekszenie tych inwestycji,
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Rys. 64 Przewidywany przebieg rozpoczetych
inwestycji (% odpowiedzi w grupie inwestoréw)

Pogtebit sie spadek udziatu inwestoréow w probie. Udziat
ten od poczatku 2009 r. utrzymuje sie na niskim poziomie. W
Il kw. br. odsezonowany udziat przedsiebiorstw bedacych w
fazie realizacji inwestycji spadt o 2,5 pp. kw/kw do poziomu
61,3% (Rys. 63). Spadek liczby inwestorow nastapit w
wiekszosci badanych grup przedsiebiorstw.

Realizacja inwestycji juz rozpoczetych przebiega
natomiast bez wiekszych trudnosci - niemal wszyscy
inwestorzy zapowiadali kontynuowanie swoich przedsiewzigé
(97,4% inwestorow, niewielki wzrost kw/kw), w tym
najczesciej zgodnie z przyjetymi uprzednio planami (79,1%
inwestoréw, por. Rys. 64). 11,4% przedsiebiorstw
zdecydowato sie na rozszerzenie skali rozpoczetych wczesniej
inwestycji, a kolejne 6,9% inwestorow zamierza w Il kw. b.r.
planowo zakonczy¢ realizowane inwestycje. Tylko nieliczne
przedsiebiorstwa zapowiadaja ograniczanie inwestycji (2,6%
badanych inwestorow).

Réznice w ocenach mozliwosci  kontynuowania
inwestycji miedzy analizowanymi grupami sa niewielkie.
Nieco wieksze trudnosci z planowym zakonczeniem
realizowanych inwestycji maja nadal przedsigbiorstwa
budowlane, chociaz w ciagu ostatniego kwartatu w tej branzy
nastapita duza poprawa.
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Zrédta finansowania nowych inwestycji

' . . - 1 Nie zmienia sie uktad najbardziej popularnych zrédet
2mas : 46’8, - finansowania nowych inwestycji w badanej probie. Od
2011Q2 487 - poczatku badania najwazniejszym zrédtem finansowania
e e - rozpoczynanych przedsiewzie¢ rozwojowych sa srodki wta§ne

: = : | przedsiebiorstw. W ostatnim kwartale udziat inwestorow,
201004 495 - ktdérzy deklarowali samofinansowanie inwestycji spadt o 2 pp.
20100 - : - kw/kw d<,) poziomu 46,8%, ale udziat ten ksztattuje sie
L . : - - ; powyzej sredniej dtugookresowej (Rys. 65, Rys. 66). Mimo
0 20 40 60 80 100 pozytywnie  ocenianej dostepnosci do finansowania
mkredyt bankowy srodki wiasne bankowego przedsiebiorstwa wciaz znacznie rzadziej, ale i

H pozabankowe $rodki obce Hinne zrodia

rzadziej niz w poprzednich latach siegaja po kredyty
Rys. 65 Gtéwne zrodto finansowania nowych inwestycji. bankowe  (28,8%  przedsiebiorstw, ponizej  sredniej
Podgrupa przedsigbiorstw rozpoczynajacych nowe  dtygookresowej). Pozostate przedsiebiorstwa beda korzysta¢
inwestycje . . ,

z pozabankowych form finansowania obcego (15%), badz
innych zrodet (9,4%).

Stabe zainteresowanie kredytem wynika obecnie z
realizacji mniejszych inwestycji, ktére przedsiebiorstwa sa w
stania sfinansowa¢ samodzielnie, bez doptywu srodkow
zewnetrznych. Kredyt jest natomiast waznym zrédtem
finansowania przysztego rozwoju przedsiebiorstw (Ramka 8).

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

—redyty = = e=$rednia e drodkiwlasne = = = $rednia

Rys. 66 Poréownanie udziatu inwestoréow deklarujacych
finansowanie nowych inwestycji ze srodkow wtasnych i
kredytow bankowych. Podgrupa firm planujacych nowe
inwestycje

Ramka 8 Rola kredytu w finansowaniu rozwoju przedsiebiorstw (wyniki Ankiety Rocznej)
Mimo niewielkiej roli, jaka obecnie petni kredyt

18,7 Hpotrzebuje finansowania : 3 g X : g
, bankowego do roaoju ae bankowy w finansowaniu nowych inwestycji przedsigbiorstwa
doSwiadcza ograniczeniaw oceniaja, ze jest on waznym zrodtem finansowania ich
375 dostepie do tego finansowania X A ;
mpotrzebuje kredytu, nie przysztego rozwoju. Ponad 62% podmiotow zbadanych w

do$wiadcza ogranicze nia

ramach ankiety rocznej deklarowato potrzebe pozyskania
finansowania bankowego dla zrealizowania swoich planow
rozwojowych  (Rys. 59). W przypadku czesci tych
przedsiebiorstw realizacji planbw moze zagrozi¢ brak
finansowania, poniewaz az 18,7% badanych odczuwa
ograniczenia w dostepie do bankowych zrddet finansowania.

nie dotyczy

439

Rys. 67 Ograniczenie w dostepie do finansowania

pankoweeo o Najwigksze zainteresowanie finansowaniem
=g bardzo jggz E — kredytowym odnotowano w przedsiebiorstwach posiadajacych
S % trudna, bardzo trudna — spotki podrzedne (firmy matki), w firmach duzych i starszych
3 > bx‘y’:gt: (o dtuzszej historii dziatania). Mniejsze zapotrzebowanie
g% miarkowana = zgtaszaja firmy zagraniczne, corki firm zagranicznych, a
z8 b:::tz — wsrod sekcji - przedsiebiorstwa ustugowe. Zapotrzebowanie

na finansowanie kredytowe rosnie wraz z planowanym
tempem rozwoju (kredytu potrzebuje % firm zamierzajacych
m potrzebuje kredytu do rozwoju, ale do$wiadcza ograniczenia . . . , . ;. .
w dostepie dynamicznie zwigkszyC skale dziatalnosci), ale tez wraz z
 potrzebuje kredytu, nie doswiadcza ograniczenia pogarszajaca sie sytuacja ekonomiczng przedsiebiorstwa.
Wsréd  przedsiebiorstw, ktére chca finansowac
rozwdj z kredytow bankowych ograniczenie w dostepie do
Rys. 68 Ograniczenie w dostepie do finansowania fmanso.wa.ma bankowego  byto silnie] odczuwan.e W
bankowego i ocena sytuacji przedsiebiorstwa prZedS]eb10rStWaCh MSP, w tym zwtaszcza w pOdm]OtaCh
najmniejszych (40% sposrod potrzebujacych kredytu firm
zatrudniajacych nie wiecej niz 50 pracownikow ma
utrudniony dostep do kredytow) i krajowym segmencie

0 20 40 60 80 100

nie dotyczy
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sektora prywatnego. Kredyt bankowy jest trudniej dostepny takze dla przedsiebiorstw wysoko oceniajacych
niepewnos¢ swojej przysztej sytuacji ekonomicznej (Rys. 68). Bardzo dobre przedsiebiorstwa nie przewiduja
zadnych ktopotow z pozyskaniem dodatkowych kredytow na rozwoj.

Ramka 9 Struktura kapitatu (wyniki Ankiety Rocznej)

W literaturze dominuja dwa gtowne nurty opisujace
strategie finansowania: teoria wyboru (trade off theory) i
hierarchia zrddet finansowania (pecking order theory).
Obydwa te nurty zawieraja pewne elementy pozwalajace
wyjasnic strategie finansowe przedsiebiorstw, ale dotychczas
nie wypracowano wspoélnej metodologii badania struktury
kapitatu, ktora konsumowataby wnioski obu teorii.

powyzej docelowego poziomu dzwigni

zblizony

ponizej

trudno powiedzie¢

nie okresla sig docelowego poziomu
déwigni

nie chce korzystat z kredytow Pierwsza z tych teorii - teoria wyboru (ktora

powstata na bazie krytyki modelu Modiglianiego-Millera, np.

) o - prace  DeAngelo, Masulis (1980)) - =zaktada, ze

Rys. 69 Poziom zadtuzenia kredytowego w relacji do ;0 jciehiorstwo poszukuje kombinacji zrodet finansowania
docelowego poziomu (dzwignia: relacja kredytéow , . . . , . . . ..

bankowych do aktywow ogotem) rownowazacej koszty i korzysci, jakie sie¢ wiaza z

wykorzystaniem dtugu. Zwigkszanie dtugu z jednej strony
przynosi korzysci zwiazane z tarcza podatkowa, z drugiej zas
- zwieksza ryzyko finansowe. Zgodnie z ta teorig

M srednia  mediana

2 przedsiebiorstwa  wybieraja = konserwatywna  strategie
20 finansowania (tzn. oparta o finansowanie wewnetrzne), jesli
15 - S ryzyko finansowe jest wysokie lub korzysci z tarczy
104 . podatkowej - niewielkie. Wazna implikacja tego modelu jest

istnienie optymalnej, docelowej struktury kapitatu.
Drugi nurt - hierarchia zrédet finansowania (Myers,

RAZEM  powysej  blizony  ponizej  trudno  nie okredla Majluf (1984) i Myers (1984)) - wychodzi z zatozenia, ze
docelowego powiedzie¢ sie . .. . . .e . .

poziomu docelowego istnieje asymetria informacji (menadzer firmy kontra

diwigni poziomu . , . . s .

diwigni dostawca kapitatu), ktora moze prowadzi¢c do negatywnej

Rys. 70 Relacja kredytow do aktywow a zbieZnosc tej selekcji w dostepie do finansowania i w konsekwencji

relacji z docelowa wielkoicia (érednia i mediana Ograniczy mozliwos¢ rozwoju firmy. Z tego powodu
rozktadu, po usunigciu 5% maksymalnych wartosci). przedsigbiorstwa w pierwszej kolejnosci  wykorzystuja

Grupa przedsiebiorstw korzystajacych z kredytow wewnetrzne zasoby finansowe. Dopiero w przypadku
wyczerpania sie wtasnych zasobow (np. duze inwestycje)
firma siega po kolejne zrodta, tj. nieryzykowne zadtuzenie,
ryzykowne zadtuzenie, za$ w ostatecznosci decyduje sie

obawa odmownej decyzji emisje kapitatu. Przedsiebiorstwo dziatajace zgodnie z teorig
inne hierarchii zrdédet finansowania, odmiennie zatem niz w
°d'"°wzj1§|':g§i")lmim° przypadku teorii wyboru, nie definiuje optymalnej,
amiennoié paychodw, docelowej struktury kapitatu.
inne warunki niekorzystne Wyniki niniejszej ankiety pokazuja, ze docelowy
brak sdolnotd kredytowej poziom zadtuzenia kredytowego (w relacji do aktywow)
nie chee korzystacz definiuje ~w  strategii  finansowej  22%  badanych
zbvti’y‘ivk‘:”k”om przedsiebiorstw (Rys. 69). Odsetek ten zwieksza sie do 30% w
sachowanie elastycznosc grupie firm duzych i do 37% w przedsiebiorstwach,
finansowej powigzanych nadrzednie z innymi przedsigbiorstwami (firmy
wystarczaizce wiasne srodkt | matki)’. W probie dominuja jednak firmy, w ktérych nie
nimoms o 020 0 0 s e precyzuje sie docelowego poziomu zadtuzenia kredytowego

. . (47% prdby), przy jednoczesnie duzym udziale firm, ktore w
Rys. 71 Przyczyny utrzymywania niskiej (zerowej) Sle nie chea k : 5 kredvtéw bank h (31.1%
dzwigni finansowej (mozna byto poda¢ trzy gtéwne ogole nie chcg ?rZVStaCZ_ r'e ytow aln owyc ) (' ,1%).
przyczyny, stad udziaty nie sumuja sie do 100%) W grupie przedsiebiorstw, ktore okreslaja docelowy
poziom zadtuzenia najczesciej poziom ten jest osiagany (44%
firm majacych docelowy poziom kredytow). Wiele podmiotow
(27%) nie potrafito natomiast okresli¢, czy firma obecnie

o Powiazanie z innymi podmiotami poszerza mozliwosci finansowania przedsiebiorstw i daje mozliwos¢ pozyskiwania srodkow
finansowych wewnatrz grupy. To przektada sie na widocznie nizsze zainteresowanie finansowaniem kredytowym. W badanej prébie
prawidtowos¢ taka mozna zaobserwowac zwtaszcza w przypadku przedsiebiorstw wchodzacych w sktad miedzynarodowych koncernow
(potowa takich firm nie chce korzystaé z kredytow, w pordwnaniu z np. 28,6% firm niezaleznych). Jednak takze po ograniczeniu
analizowanej zbiorowosci wytacznie do przedsiebiorstw zainteresowanych kredytem bankowym wniosek o czestszym konstruowaniu
docelowych poziomow dzwigni w przedsiebiorstwach powiazanych nadrzednie tez jest prawdziwy.
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Rys. 72 Trwato$¢ utrzymywania sie niskiej (zerowej)
dzwigni finansowej i ocena wptywu tego stanu na
sytuacje przedsiebiorstwa. Grupa przedsiebiorstw
ktore dziataja przy niskiej dzwigni

dtugoterminowa -
nieoptymalna

trwata -optymalna

dtugoterminowa - optymalna
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M zachowanie elastycznosci finansowej

przejsciowa

brak zdolnosci kredytowej
W wystarczajgce wiasne srodki
odmowa kredytu (mimo zdolnosci)
M zbyt wysokie koszty lub inne war. niekorzystne
M obawa odmownej decyzji
W zmienno$¢ przychodow, przeptywéw
W nie chce korzystac z kredytow
Hinne

Rys. 73 Gtowna przyczyna utrzymywania niskiej
(zerowej) dzwigni finansowej i trwatos¢ utrzymywania
niskiej dzwigni

inne

korzysci podatkowe

zabezpieczenie przed wrogim
przejeciem
zmienno$¢ zyskow,
przeptywow

ktopoty finansowe

zwiekszone wydatki na
mniejsze inwestycje
zwiekszone wydatki na
rozwdj

brak wtasnych srodkéw

0 20 40 60

80 100
M bardzo wazny wazny

M umiarkowane znaczenie  nieistotny

Rys. 74 Ocena motywow wykorzystania finansowania
zewnetrznego
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znajduje sie powyzej czy ponizej zatozonego progu. Wsrod
firm, gdzie aktualna dzwignia odchylata sie od docelowego
poziomu nieco czesciej utrzymywany byt nizszy poziom
dzwigni (16,7%). 12,3% podmiotow ocenito, ze ich zadtuzenie
jest wyzsze niz pozadane. Relacja aktualnego zadtuzenia
kredytowego do aktywow ksztattowata sie od 16,4% wsrod
przedsiebiorstw o nizszej niz zatozono dzwigni, przez 21,7% w
grupie o wtasciwej dzwigni, do 26,2% w przedsiebiorstwach o
zbyt wysokiej dzwigni. W dominujacej grupie przedsiebiorstw
w probie, ktore nie precyzowaty docelowego poziomu dzwigni
srednia relacja kredytow do aktywow byta natomiast
najnizsza (14,1%, mediana 11%, przy czym wyniki te dotycza
wytacznie przedsiebiorstw, ktore korzystaja z kredytow).

Badania empiryczne wskazuja, ze w rzeczywistosci
przedsiebiorstwa czesto utrzymuja znacznie nizszg dzwignie
finansowa niz by to wynikato z teorii wyboru (low-leverage
puzzle), rezygnujac z potencjalnych korzysci podatkowych.
Takze w badanej probie znaczna czes$¢ przedsiebiorstw
(36,8% proby) dziatata przy niskim (wedtug wtasnej oceny)
poziomie dzwigni - i najczesciej jest to stan dtugotrwaty w
przedsiebiorstwie. Jednoczesnie zas korzysci podatkowe
maja niewielkie znaczenie przy podejmowaniu decyzji o
finansowaniu zewnetrznym (czynnik ten znalazt sie na
przedostatnim miejscu rankingu najwazniejszych motywow
wyboru finansowania zewnetrznego, Rys. 74). Natomiast
zgodnie z teorig wyboru w grupie firm, dla ktérych motyw
podatkowy jest najwazniejsza przestanka decyzji o
finansowaniu (z zastrzezeniem, ze jest to niewielka liczebnie
grupa) czesciej niz w pozostatych firmach definiuje sie
docelowy poziom zadtuzenia.

Niski poziom zadtuzenia kredytowego w probie byt
najczesciej ttumaczony wystarczajacymi srodkami wtasnymi
(52% firm wskazato ten czynnik, jako jeden z trzech
najwazniejszych). Moze to by¢ zatem grupa stosujaca
strategie finansowania zgodna z teorig hierarchii zrodet
finansowania. Druga wazna motywacja jest zachowanie
elastycznosci  finansowej, czyli utrzymanie zapasowej
zdolnosci kredytowej, na wypadek pojawienia sie w
przysztosci atrakcyjnych mozliwosci zainwestowania. Taka
strategie  stosowata co czwarta firma w grupie
przedsiebiorstw o niskiej dzwigni. Stan niskiej dzwigni jest w
tych przedsiebiorstwach zwykle przejsciowy (w 63%
przypadkow) i mozna oczekiwaé, ze wraz z podjeciem
wiekszych przedsiewzie¢ inwestycyjnych wiekszos¢ tych firm
zwiekszy swoje zadtuzenie kredytowe.

Co trzecia firma, w ktorej dzwignia utrzymywata sie
na niskim poziomie oceniata, ze jest to sytuacja przejsciowa i
przedsiebiorstwo podejmie dziatania dostosowawcze, aby
mozliwie szybko osiggnac docelowy poziom dzwigni (Rys. 72).
Przejsciowe utrzymywanie niskiej dzwigni byto najczesciej
uzasadniane potrzeba zachowania elastycznosci finansowej
badz zdolnoscig do samofinansowania (Rys. 73).

W przypadku 2/3 firm o niskiej dzwigni stan ten byt dtugotrwaty, ale najczesciej optymalny dla przedsiebiorstwa (z
czego 21% podmiotow nie chce w ogole korzystac z kredytow). Sa to najczesciej przedsiebiorstwa finansujace sie z
wtasnych srodkow. W pozostatych, rzadszych przypadkach niska dzwignia zostata oceniona jako stan dtugotrwaty,
ale niekorzystny dla przedsiebiorstwa (6,5%). Tu przyczyna probleméow byt zwykle brak zdolnosci kredytowej,
obawa odmownej decyzji kredytowej oraz zmiennos¢ przysztych przychodow i przeptywow finansowych.
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7. Zapasy

W Il kw. odnotowano wyrazne pogorszenie dopasowania zapaséw produktow gotowych, na co ztozyt sie
gtéwnie wzrost udziatu przedsiebiorstw z deficytem zapasow. tgczny odsetek podmiotow deklarujgcych
niedopasowanie zapasow zblizyt sie do sredniej dtugookresowej.

Niedopasowanie zapasow powiekszyto sie wyraznie wsrod przedsiebiorstw dziatajqcych wytgcznie na rynku
krajowym, przy mniej niekorzystnych zmianach w firmach prowadzqcych wymiane z zagranicq (eksport lub
import). W szczegélnosci bardzo wzrost odsetek firm z niedoborem zapasow w przedsigbiorstwach
zaopatrujqcych sie wytqcznie w kraju.

W przedsiebiorstwach przemystowych pogorszyto sie dopasowanie we wszystkich grupach rodzajowych
zapasow, najbardziej zas w grupie towarow i potproduktow i produktéw w toku.

Wiekszos¢ firm odczuta wzrost cen materiatow i surowcow i spodziewajq sie dalszego ich wzrostu w ciqgu
roku. W badanej probie nie widaé, aby przedsiebiorstwa oczekujgce wzrostu cen czesciej niz inne
przedsiebiorstwa gromadzity dodatkowe zapasy przekraczajqce ich biezqce potrzeby.

Ocena stanu zapasow'0

W 1l kw. odnotowano wyrazne pogorszenie dopasowania zapasow do potrzeb przedsiebiorstw, zarowno w
relacji kwartalnej, jak i rocznej. Udziat firm informujacych o nieodpowiedniej wielkosci zapasow wzrost w Il kw. o
blisko 2 pp. do poziomu 22,4% (Rys. 75). Odsetek takich podmiotdw zblizyt sie do poziomu dtugookresowej sredniej.

———————————————————————————————————————————————————————— 35

Na pogorszenie sie dopasowania zapasow w probie
ztozyt sie gtownie wzrost udziatu przedsiebiorstw o zbyt
15 niskich zapasach (wzrost o 1,8 pp. kw/kw do poziomu 10,5%).
Odsetek przedsiebiorstw z deficytem zapaséw rosnie
stopniowo od poczatku 2009 r. i obecnie ksztattuje sie na
-5 wysokim poziomie, poréwnywalnym z wynikami uzyskanymi w
latach 2006-2007. Natomiast 11,8% firm (podobnie jak przed
kwartatem) okreslito poziom zapaséw jako nadmierny.

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 Oceny dopasowania Zapas()w pogorszyly S'Ie w ciagu

';";‘Syyuz";ym;"e‘z”ied°"as°wa"ymi Zapasami kwartatu w wiekszosci analizowanych grup podmiotéw (Rys.
—— zapasy zbyt mate 76). Trudnosci z utrzymaniem odpowiedniego poziomu
e==3aldo NBP

zapasow nasility sie zwtaszcza w duzych firmach (w MSP
poprawa). Jest to pierwsze od poczatku 2009 r. powazniejsze
pogorszenie ocen w tej grupie podmiotow. Nie zmienia to
faktu, ze firmy najwieksze wciaz skuteczniej zarzadzaja

saldo GUS (pow.250 os.)

Rys. 75 Ocena poziomu zapasow produktow gotowych.
Préba ograniczona do sekcji przetworstwo
przemystowe oraz gérnictwo i kopalnictwo. Saldo ocen

zapasow wg badania NBP i GUS poziomem zapasow niz firmy MSP (rzadsze przypadki firm z
40 20 0 20 40 60 80 100 niedopasowanymi  zapasami). Niedopasowanie zapasow
rywatn o 3 ‘ powigkszyto sie wyraznie wsrdd przedsiebiorstw dziatajacych
4‘%&'— |:||:" 3 wytacznie na rynku krajowym, przy mniej niekorzystnych
T powi999 | W?S;S ‘—::| zmianach w firmach prowadzacych wymiane z zagranica
e % (eksport lub import). W szczegdlnosci bardzo wzrost odsetek
53;238 E‘:. ‘ : firm z niedoborem zapasow w przedsiebiorstwach
T,:EE?— Eg’gﬁ ;& zaopatrujacych sie wytacznie w kraju (nieimporterzy).
wyspecjalizowany N —
e e et s Poprawe ocen zapasow odnotowano w nielicznych
——Imporer__ :'::, : grupach, w tym min. w MSP, w grupie producentéow dobr
— e | ‘::':I inwestycyjnych oraz wsrod przedsiebiorstw informujacych o
s D‘:' ‘ ‘ nieoptacalnym eksporcie. Ostatnia z wymienionych to nadal
o 10 2 0 grupa podmiotéw, w ktorej wystepuja najwieksze wsrod
201102 Owsk. dynamiki kwikw (goma og) analizowanych grup odchylenia od zatozonego poziomu

zapasow (37,7% firm w tej grupie ma nieodpowiednie zapasy,

Rys. 76 Udziat przedsiebiorstw oceniajacych poziom .
Y P ¢ Jacych P w tym 21,3% - nadmierne).

zapasow jako nieodpowiedni w wybranych przekrojach

" Dane w tym rozdziale dotycza przedsiebiorstw z sekcji ,Przetwérstwo przemystowe” oraz ,Gornictwo i kopalnictwo”. W
zestawieniu ocen zapasow w uktadzie rodzajowym uwzgledniono dodatkowo ,,Handel i naprawy”.
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35 Przedsiebiorstwa, w ktorych poziom zapasow byt
zbyt niski, chociaz stosunkowo korzystnie oceniaja swoja
sytuacje ekonomiczna, to wida¢ w tej grupie wieksze

2% trudnosci z utrzymaniem ptynnosci, w tym gorsza sprawnos¢
obstugi zobowiagzan kredytowych. To by¢ moze wyjasnia
20 wieksze niz w pozostatych firmach trudnosci z uzyskaniem

kredytu (30% tych firm uzyskato odmowe kredytu). Jednak
przedsiebiorstwa o zbyt niskich zapasach spodziewaja sie
poprawy sytuacji i zapowiadaja zwiekszenie produkcji, oraz
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 zatrudnienia. Wzrost produkcji pozwoli odbudowac zapasy
oraz pokry¢ zwiekszony popyt, jakiego oczekuja
przedsiebiorstwa w tej grupie (43,6% firm odczuwajacych

Rys. 77 l;'dI(Zia* _P"Z:ds"?b:’r?tw °C§"_ia|j§CYCh I?°lzki°,"‘] brak zapaséw oczekuje wzrostu popytu, wobec 27,7% w
Zapasow ]JakKo nieodpowiedni w podziale na wielkosc :
przedsiebiorstwa pozostatych firmach).

e MSP — duze

Ocena stanu zapasow w podziale rodzajowym

Pogorszenie dopasowania zapasow w Il kw. silniej
odczuty przedsiebiorstwa przemystowe niz handlowe. W
””””””””””””””””””””””” 2 przedsigbiorstwach przemystowych pogorszyto sie

U111 [ — ulw kR /-/ 15 dopasowanie we wszystkich grupach rodzajowych zapasow,
:>6 : =t M 1 10 najbardziej za$ w grupie towardw i potproduktow i

W produktéw w toku. (Rys. 78).
0 Tak jak w poprzednich kwartatach najwieksze

o 2 S T Y Y 2 S = Y2 S Y = Y e = Y | S | . . . , . .

e RS e e S niedopasowanie poziomu zapasow Ww przedsiebiorstwach

produkty towary potprodukty i materiaty towary przemyslowych odnotowano w grupie prOdUKtéW gotowych,

gotowe pf°‘:“kty wioky - ktore czesciej niz zapasy w pozostatych grupach rodzajowych
przemys| andel i . . . .

{7 udzial niedopasowanych e===zbyt duzy ====zbytmaly  naprawy odchylaty sie od pozadanego poziomu (22,4% firm

przemystowych miato niedopasowane zapasy). Nieco lepszy
Rys. 78 Ocena poziomu poszczegélnych kategorii ¢ionjen  dopasowania odnotowano w przypadku zapasow
zapasow (przemyst oraz handel i naprawy) materiatow (19,6 %). Biorac pod uwage sytuacje na rynkach
surowcowych warto odnotowac, ze Il kw. po raz pierwszy od 4 kwartatdow odnotowano spadek udziatu
przedsiebiorstw, w ktorych zapasy materiatow i surowcow sa zbyt niskie. Najblizsze poziomu docelowego byty
zapasy potproduktow i produktow w toku (15%) oraz towarow (12,6%).

W handlu w ciagu ostatniego kwartatu dopasowanie zapasow, mierzone odsetkiem firm, ktore utrzymywaty
odpowiedni poziom zapasow, nieznacznie sie pogorszyto. Warto tez zwroci¢ uwage, ze inaczej niz w przetworstwie,
gdzie odsetki ocen zapasow sa roztozone raczej rownomiernie, w firmach handlowych wskazywano gtownie na
trudnosci zwigzane z nadmiarem zapaséw (problem nadmiernych zapasow pogtebia sie w handlu piaty kolejny
kwartat).

Przedsiebiorstwa zarzadzajac poziomem zapaséw
musiaty borykac sie z problemem rosnacych cen na rynkach
surowcowych. Ceny materiatow i surowcow wzrosty w ciagu
ostatnich 12 miesiecy w opinii wigkszosci badanych
I przedsiebiorcow (67,6% firm). Przedsiebiorstwa spodziewaja

sie dalszego wzrostu cen materiatow w najblizszym roku
1o (tacznie prawie % badanych szacuje, ze za rok ceny
materiatow beda wyzsze niz obecnie), ale w kwartalnych
prognozach widoczne jest wyhamowanie tempa wzrostu tych

ceny zapasow mateniaiow i surowoow
bedg rosly

ceny nie bedg rosly

40

0 20 60 80
m Zbyt duzy m odpowiedni mzZbyt maly

Rys. 79 Oczekiwane zmiany cen materiatéw i surowcow
w ciagu najblizszego roku i ocena poziomu zapasu Cen (por. str. 44).
surowcow Teoria przewiduje, ze wszrost cen zacheca do

gromadzenia dodatkowych zapaséw. Tymczasem w badanej

probie nie widac, aby przedsiebiorstwa oczekujace wzrostu cen w perspektywie najblizszego roku czesciej niz inne
przedsiebiorstwa gromadzity dodatkowe zapasy przekraczajace ich biezace potrzeby (Rys. 79).
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8. Wykorzystanie mocy produkcyjnych

W Il kw. br. stopien wykorzystania mocy produkcyjnych po usunieciu wahan sezonowych kolejny kwartat z

rzedu zwiekszyt sie kw/kw oraz r/r.

78
A2 AMh .
”””””” wskazniksa (prawa o1 Y-~ --- 76
16 . O e érledniad‘lug. ' ' ‘ : 7
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Rys. 80 Sredni poziom wykorzystania mocy

produkcyjnych po usunieciu wahan sezonowych oraz
zmiana tego poziomu r/r

95 -

EU-27  ==Polska
90 A Stowacja =====Czechy
Wegry ~ ===Niemcy
85 4
80 -1
™1 M
70 4 \,
65 4
60 1
55 4
50 T T T T T T
2008Q2 Q4 2009Q2 Q4 2010Q2 Q4 2011Q2

Rys. 81 Poziom wykorzystania mocy produkcyjnych w
sekcji przetworstwo przemystowe w Polsce i w krajach
UE-27

Zrédto: Eurostat

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
=== hudownictwo sa = przemyst sa ustugi sa

Rys. 82 Sredni poziom wykorzystania mocy

produkcyjnych po usunieciu wahan sezonowych w

przemysle, budownictwie i pozostatych ustugach

Pod koniec Il kw. br. wskaznik stopnia wykorzystania
mocy produkcyjnych po korekcie sezonowej wzrost wzgledem
poprzedniego kwartatu o 0,9 pp., za$ w poréwnaniu do
analogicznego okresu ub.r. zwiekszyt sie o 1,9 pp. i wynidst
80,9%.

Wg danych Eurostatu stopien wykorzystania mocy
produkcyjnych w Polsce na poczatku Il kw. br."" pozostawat w
dalszym ciagu ponizej przecietnej dla UE-27, choé nieco
wzrost wzgledem | kw.

W przekroju branzowym wzrost wykorzystania mocy
produkcyjnych odnotowano w przemysle, w tym gtownie w
przetworstwie przemystowym, spadek za$ w budownictwie
(por. Rys. 82 oraz Rys. 84). W gornictwie oraz energetyce
nastapit niewielki spadek wskaznika. Roznice widoczne byty
rowniez w bardziej szczegotowej klasyfikacji, przy czym w
dalszej czesci tego rozdziatu przeanalizowano wytacznie
firmy z sekcji Przetwdrstwo przemystowe.

| tak, wyrazna poprawa odczuwalna byta w grupie
eksporterow, cho¢ przede wszystkim wsrdd firm, ktore mniej
niz 50% swoich przychodow pozyskuja ze sprzedazy
zagranicznej. Eksporterzy wyspecjalizowani mimo swojej
wyraznej przewagi w postaci znacznie petniejszego
wykorzystania mocy produkcyjnych odnotowali w Il kw.
niewielki spadek wskaznika.

W Il kw. zaréowno sektor MSP, jak i duze
przedsiebiorstwa zanotowaty wzrost stopnia wykorzystania
mocy produkcyjnych, w tym firmy najwieksze pod wzgledem
zatrudnienia, ktore w najpetniejszy sposob wykorzystuja swoj
majatek wytworczy zanotowaty dalszy znaczacy wzrost
wskaznika.

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
== cksporter sa ====nieeksportersa ====wyspecjalizowany eksporter sa

Rys. 84 Sredni poziom wykorzystania mocy produkcyjnych po
usunieciu wahan sezonowych w podziale na eksporteréow i
nieeksporteréw oraz eksporteréw wyspecjalizowanych (pow.50%
udziat eksportu w przychodach) - sekcja Przetworstwo
przemystowe

" Badania za | kw. przeprowadzane sa przez NBP w marcu, za$ przez GUS, na wynikach ktérego oparte sa wyniki prezentowane przez
Eurostat w styczniu. Trudno jest dlatego porownywac wyniki z obu zrodet. Spadek stopnia wykorzystania mocy produkcyjnych w
styczniu mogt by¢ zwiazany z surowa zima i zmiang kalendarza swiat.
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2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
=== handel sa = gornictwo, energetyka, woda sa
= rzetworstwo przemystowe sa ustugi pozostate sa

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
e ISP sa = duze sa === 2000 i wigcej sa

Rys. 85 Sredni poziom wykorzystania mocy produkcyjnych po
usunieciu wahan sezonowych w klasach wg wielkosci zatrudnienia
(sekcja Przetworstwo przemystowe)

Rys. 83 Sredni poziom wykorzystania mocy
produkcyjnych po usunigciu wahan sezonowych w
wybranych sekcjach i grupach
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9. Kredyt bankowy

Przedsiebiorstwa utrzymujq niski popyt na kredyt. Przewazajq plany ograniczania zadtuzenia bankowego.
Dominujq oczekiwania dalszego wzrostu oprocentowania kredytu w najblizszym kwartale.

Prognozy zadtuzenia

15 W Il kw. 2011 r odsezonowany wskaznik prognoz
10 zadtuzenia sektora przedsiebiorstw pozostat ujemny i
uksztattowat sie na poziomie sprzed roku (spadt o 2,0 pp.
O kw/kw)™.

Drugi kwartat z rzedu wskaznik prognoz zadtuzenia
duzych przedsigbiorstw spadt i byt na jednym z najnizszych
poziomow w analizowanym okresie (o 6,4 pp.kw/kw i 5,6 pp.

5 /).
77777777777777777777777777777777777777777777777777777 s Nieco lepsze perspektywy obserwowane byty —wsréd
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 przedsiebiorstw sektora MSP. Mimo, ze wskaznik pozostawat
B wskaznik prognoz zadhuzenia (s.a.) wyraznie ujemny, to po raz kolejny poprawit sie (wzrost o 2,9
= \vskaznik prognoz zadtuzenia-duze przedsigbiorstwa (s.a.) . : .
——wskaznik prognoz zadiuzenia-MSP (s.a.) pp kw/kw i 3,7 pp. r/r). Po raz pierwszy od 2004 r. wskaznik

Rys. 86 Wskaznik prognoz zadtuzenia kredytowego w ProSnoz zadtuzania matych i srednich przedsiebiorstw byt
catej probie oraz w dwéch klasach wielkosci WYyZszy niz duzych przedsigbiorstw. (por. Rys. 86).
przedsiebiorstw

Prognozy zadtuzenia - analiza w podstawowych przekrojach

wskaznik zmiana r/r w pp

Budownictwo _- Plany redukcji zadtuzenia kredytowego przewazaja w
a Handel ,0 . .. . . L. .
‘,xt Przetwérstwo przem. 03 w1ekszosc1. anahzonanych klas przeds1e§1orstw Tylko flrmy
g Transport =N handlowe i produkujace dobra konsumpcyjne trwatego uzytku
E Ustugi -5,30 miaty zamiar zwiekszy¢ udziat kredytu w Zrddtach
. E"eirsiitryt: -I 2l finansowania dziatalnosci. Przedsiebiorstwa zatrudniajace
L nieeksporter o powyzej 2000 osob i firmy ustugowe planowaty dokonac
E prywatny -1,5 najwiekszych redukcji zadtuzenia (por. Rys. 87).
] publiczny B9
v 250-499 2,71
g 50-249 14,9
§ 500-1999 -7,
% ponizej 50 pracown. 0,6
N powyzej 2000 pracown. -9,00
3 energetyczne 253
g inwestycyjne -15950
5; konsumpcyjne nietrw. 1,2
8 konsumpcyjne trwate Ns,0
s zaopatrzeniowe Nio,3

Rys. 87. Wskaznik prognoz zadtuzenia kredytowego na
Il kw. 2011 r. oraz zmiana wartosci wskaznika w
relacji rocznej wg klas

Dostepnosc kredytow

W Il kw. 2011r. niecate 22% badanych
przedsigbiorstw ubiegato sie o kredyt, i okoto 82 % z nich
uzyskato go (por. Rys. 88). Odsetek przedsiebiorstw

40 95
920

85

a0 ubiegajacych sie o kredyt byt najnizszy biorac pod uwage caty

= 75 analizowany okres, na co niewatpliwie wptyw ma nadal niska
2 7o aktywnos¢  inwestycyjna  przedsiebiorstw.  Dostepnosé
5 oos 7000 7010 o o5 kredytu, definiowana jako odsetek wnioskow
udziat wnioskow zaakoeptowanych (s.a.)- prawa os zaakceptowanychb ulegta lekkiemu pogorszeniu w relacji do

odsetek przedsigbiorstw ubiegajacych sie o kredyt (s.a)-lewa 0

ubiegtego kwartatu (spadek o 3,7 pp.) i poprawie w relacji do

Rys. 88 Udziat firm ubiegajacych si¢ o kredyt oraz  ,n50gicznego kwartatu ubiegtego roku (wzrost o 1,9 pp.).

odsetek pozytywnie rozpatrzonych wnioskow kredyt

2 Wedtug danych statystyki bankowej na koniec maja 2011 r. kredyt dla przedsiebiorstw wzrdst w ujeciu rocznym o 5,4 %, a w relacji
do poprzedniego miesiaca o 1,4 %.
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Dostepnosc kredytow - analiza w podstawowych przekrojach
5 h - . .
3 mﬁ:i W okoto potowie analizowanych klas odsetek firm
g ”'eztzzg‘g ubiegajacych sie o kredyt byt nizszy niz przed rokiem. Firmy
Energetyka ustugowe i transportowe najbardziej zmniejszyty swoje
e zapotrzebowanie na kredyt bankowy. Najwiekszy przyrost
port

Przetworstwo przem.
Handel
Budownictwo
zaopatrzeniowe
konsumpcyjne_trwa
konsumpcyjne_niet
inwestycyjne
energetyczne
powyzej 2000
ponizej 50 pracow
500-1999

50-249

250-499

sekcja PKD

zainteresowania  kredytem wida¢ byto wsréd  firm
produkujacych dobra zaopatrzeniowe i konsumpcyjne trwate.
Z odmowa udzielenia kredytu najrzadziej spotykaty sie firmy
z sekcji Energetyka i firmy produkujace dobra energetyczne
(ale w tej ostatniej odnotowano najwiekszy spadek
zaakceptowanych wnioskdw). Z odmowa przyznania kredytu
najczesciej spotykaty sie przedsiebiorstwa mate, natomiast
najwiekszy wzrost zaakceptowanych wnioskéw kredytowych
o _ — byt w klasie przedsiebiorstw produkujacych dobra
ods. ubiegajacych sie o kredyt B ods. zaakceptowanych wnioskow . .
B zm. zaakceptowanych (r/r w pp) B zm. ubiegajacych sie (r/r wpp) lnwestycy]ne (por- Rys 89)

przezn.prod.

zatrudnienie

Rys. 89 Odsetek przedsiebiorstw wg klas, ubiegajacych
sie o kredyt, oraz udziat zaakceptowanych wnioskéw
kredytowych wraz ze zmianami obu kategorii (prawy
panel) w Il kw. 2011 r.

Przeznaczenie kredytow

100% -

80%_@ . . i = . = W strukturze przeznaczenia kredytow nie widac

. istotnych zmian. Najczesciej kredyt bankowy stuzyt do
“"H B B B B finansowania kapitatu obrotowego, w tym do finansowania
0% 1 zapasow (spadek o ok. 6 pp. r/r i wzrost o 7,8 pp. kw/kw), a
RS BN BN O OB BN = nastepnie do finansowania inwestycji w srodki trwate (por.
o% 1 , . , , , , Rys. 90.)

2010 2011
= zapasy i kapitat obrotowy = Srodki trwate = inne cele

Rys. 90 Przeznaczenie kredytéw wsréd przedsiebiorstw
ubiegajacych sie o kredyt w Il kw. 2011 r.

Oprocentowanie kredytow ztotowych

8 W Il kw. 2011 r. nastapit wzrost oprocentowania
7 krotkoterminowych i dtugoterminowych kredytéw ztotowych
(mediany obu wskaznikow wzrosty zaréwno w relacji do
poprzedniego kwartatu jak i analogicznego kwartatu

ubiegtego roku). Oprocentowanie kredytow
4 krotkoterminowych wyniosto 6,1 %, a dtugoterminowych
3 kredytéw ztotowych 6,2 %. (por. Rys. 91)"3

2007 2008 2009 2010 2011
oprocentowanie zlotowe krotkoterminowe (Mediana)
oprocentowanie ztotowe dtugoterminowe (Mediana)
stopa referencyjna NBP ($rednia w kwartale)

Rys. 91 Przecietne oprocentowanie kredytéow
ztotowych dla przedsiebiorstw

13 Wedtug danych statystyki bankowej sredni wzrost oprocentowania kredytéw dla przedsiebiorstw w okresie od stycznia do maja br.
wyniost 0,47 pp. Wedtug danych badania kwartalnego w pierwszej potowie 2011 r. Sredni wzrost oprocentowania kredytow ztotowych
dla przedsiebiorstw wyniost 0,42 pp. a mediana oprocentowania kredytow ztotowych wzrosta o 0,43 pp.
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Oprocentowanie kredytow walutowych

,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, 6

e s
.us

2007 2008 2009 2010 2011

procentowanie walutowe krétkoterminowe (Mediana)
oprocentowanie walutowe diug oterminowe (Mediana)

Rys. 92 Przecigtne oprocentowanie kredytow
walutowych dla przedsiebiorstw

Prognoza oprocentowania kredytow

””””” Ml D]
Wﬁﬁﬁ:Wﬁﬁ::::::ﬁfj:::::: ‘Eé

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
s prog. spadku oproc. kred. (lewa 0$)

prog. wzrostu oproc. kred. (lewa 0s$)
saldo prognozy zadiuzenia kred. (prawa o$)

Rys. 93 Odsetek  przedsigbiorstw bedacych
kredytobiorcami prognozujacych wzrost i spadek
oprocentowania oraz saldo odpowiedzi

37

Wzrosty  mediany  oprocentowania  kredytow
walutowych. Oprocentowanie krétkoterminowych kredytow
wzrosto do 3,9% (o 0,6 pp. kw/kw i 0.9 pp. r/r).
Oprocentowanie dtugoterminowych kredytéw walutowych
wzrosto do 4% (nieznaczne zmiany w relacji kwartalnej i
wzrost 0 0,3 pp. r/r) - (por. Rys. 92).

Ankietowane przedsigbiorstwa wzmocnity swoje
przekonanie o kolejnych podwyzkach w nastepnym kwartale.
W Il kw. 2011 r. ponad 55% kredytobiorcéw wyrazito
oczekiwanie wzrostu oprocentowania kredytow w kolejnym
kwartale (saldo odpowiedzi wzrosto o 7,8 pp. kw/kw i 42,5
pp. r/r) - por. Rys. 93.
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10. Ptynnosc finansowa przedsiebiorstw

W Il kw. br. w sektorze przedsiebiorstw widoczne byto lekkie pogorszenie ptynnosci oraz pogorszenie obstugi
zadtuzenia pozabankowego. Jednoczesnie poprawita sie terminowosci obstugi zadtuzenia kredytowego.
Wystepowanie zatoréw ptatniczych stanowito istotniejszq bariere rozwoju dla przedsiebiorstw niz w
poprzednim kwartale.

Oceny ptynnosci i zatory ptatnicze

Cho e W Il kw. 2011 r. spadt odsetek firm deklarujacych
' 74 brak probleméw z ptynnoscia (spadek o 1,3 pp.kw/kw, i 1,1
' - pp. r/r - od 2007 r. trend wskaznika wykazuje tendencje
B 68 spadkowa). Wzrdst odsetek przedsiebiorstw, dla ktérych
N ) ) - obecno$¢ zatoréw ptatniczych w transakcjach handlowych

M || 1 62 stanowita bariere rozwoju (wzrost o 0,6 pp kw/kw i 2,4 pp.
2 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 o r/r) - (DOF. Rys. 94)

messs brak problemoéw z ptynnosécia (prawa o$)
brak ptynnosci - barierg rozwoju (lewa o$)
——zatory piatnicze - bariera rozwoiju (lewa 0$)

Rys. 94 Ptynnos¢ finansowa przedsigbiorstw (odsetek
odpowiedzi)

Obstuga zadtuzenia

Odsetek firm terminowo regulujacych zobowiazania
kredytowe wzrost do 90 % (wzrost o 2,2 pp. kw/kw, spadek o
0,6 pp. r/r). Terminowa obstuge zobowigzan handlowych
zadeklarowato wyraznie mniej, bo 59,8 % przedsigbiorstw -

95

90
1 jest to poziom najnizszy od 6 lat (spadek o 1,4 pp. kw/kw i
! I | | 1,1 pp. r/r) - por. Rys. 95.
AELLLLELTEELEREELELEELERLRL ||I .
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s brak problemow z obstugq zadtuZenia kredytowego (prawa o0$)
brak probleméw z obstug g zadtuzenia pozabankowego (lewa 0s$)

Rys. 95 Obstuga =zadtuzenia kredytowego oraz
pozabankowego (odsetek odpowiedzi)

0% 20% 40% 60% 80% 100% Problemy =z ptynnoécia w pierwszej kolejnosci

150 przektadaja sie na pogorszenie zdolnosci przedsigebiorstw do
brak probleméw z ptynnoscia. i terminowego regulowania zobowigzan handlowych. Przy
czestych problemach z ptynnoscia niemal wszystkie
przedsiebiorstwa  opdzniaja  regulowanie  zobowiazan
handlowych, a okoto 40 % rowniez zobowiazania bankowe.

sporadyczne problemy

czeste problemy
W zobow. bankowe-nieterminowe = ® zobow. bankowe -terminowe

= zobow. handlowe-nieterminowe zobow. handlowe-terminowe

Rys. 96 Wystepowanie probleméw z ptynnoscia, a
regulowanie zobowiazan kredytowych i handlowych w
Il kw. 2011 r.

Czas realizacji ptatnosci

R - o W Il kw. 2011 r. Sredni czas ptatnosci zobowigzan

Tab. 1 Rozktfad realizacji ptatnosci rozliczen z tytutu ., . . . :
dostaw i ustug (w dniach) w Il kw. 2011 r. wyniost 37,6 dnia (spadek o 0,1 dnia kw/kw i 1,9 dnia r/r), a
okres S$ciagania naleznosci 42,9 dnia (spadek o 0,3 dnia

Scigganie splata . . . L. .
pecenyle | ndeinodd " ki sobowizai " ik kw/kw i 1,2 dni r/r). Potowa przedsigbiorstw wywigzywata
0 10 00 00 10 00 w0 Sie ze swoich zobowiazan w przeciaggu 30 dni, natomiast
5 50 30 A0 00 140 40  Sciagata naleznosci w ciagu 38 dni (por. Tab. 1).
% 30 00 00 300 00 00 W potowie proby opo6znienia w Scigganiu naleznosci
% &0 0 00 55 05 2% nje przekraczaty 10 dni, $rednio opo6znienia wyniosty 14,5
90 76,0 -4,0 10 68,5 -15 35 . R . . ;o . .
— dnia. Opodznienia w sptacie zobowiazan srednio wyniosty 8,5
Srednia 29 -1,2 03 376 -1,9 01

dnia, przy czym 25 % badanej populacji miato opdznienia
powyzej 10 dni.
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Ramka 10 Stosowanie kredytu kupieckiego (wyniki Ankiety Rocznej)
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SN o
od 0 do 25 od 26 do 50 od 51 do 75 od 76 do 100

Rys. 97 Odsetki przedsiebiorstw o udziale sprzedazy z
odroczonym terminem zaptaty w sprzedazy ogétem
(przedziaty wyznaczaja procentowy udziat)

Wsréd  ankietowanych — przedsiebiorstw  udziat
przychodow ze sprzedazy z odroczona ptatnoscia w sumie
przychodéw ze sprzedazy wyniost $rednio 59,8 %'“. Okoto 15 %
badanych przedsiebiorstw w ogéle nie udzielato odroczonych
terminow ptatnosci, natomiast ok 18 % przedsiebiorstw w
catosci realizowato sprzedaz na zasadzie odraczania
ptatnosci.

Niemal 60% duzych firm i ponad 50%
przedsiebiorstw sektora MSP realizowato swoje przychody w
ponad 75 % na zasadzie sprzedazy z odroczonymi terminami
ptatnosci. Druga, co do wielkosci grupe przedsiebiorstw
stanowity te, ktorych przychody z transakcji opartych o
odroczone terminy ptatnosci nie przekraczaty 25%
przychodow ogoétem ze sprzedazy.

Polityka sprzedazy przedsiebiorstw ksztattowana byta bardziej pod wptywem sity przetargowej odbiorcow
niz, w wyniku realizacji wtasnej strategii. Wedtug badanych przedsiebiorstw istnieje kilka dominujacych przyczyn

udzielania kredytéw kupieckich.
0O 10 20 30 40 50 60 70 80
naciski ze strony odbiorcéw
wysoka konkurencja wsréd

dostawcow podobnych
produktow/ustug, jakie oferuje...

trudnosci ze zbytem przy warunku
natychmiastowej ptatnosci

préba pozyskania/utrzymania
dotychczasowego udziatu w rynku

przedsigbiorstwo ma
wysoka/ bezpieczng ptynnosc

promocja nowego/wolno
adaptujacego sie produktu

wzrost marz na sprzedazy

niska rentownosc i/ lub potrzeba
zwiekszania sprzedazy

Rys. 98 Przyczyny stosowania odroczonych terminéw
ptatnosci

Przedsiebiorstwa duze uzyskuja
zdecydowanie lepsze warunki ptatnosci niz mate i
srednie  firmy. Widoczne jest rdoznicowanie

warunkow ptatnosci w zaleznosci od wielkosci
odbiorcy. Zaréwno duze firmy (ponad 46 %), jaki i
mate i Srednie przedsigbiorstwa (42 %) czesciej
decyduja sie na odroczenie ptatnosci jesli
kontrahentem jest duza firma.

Dla niemal 32 % firm z sektora MSP i dla
okoto 29 % duzych firm wielkos¢ odbiorcy nie miata
znaczenia przy ustalaniu warunkow kontraktu. W
tej grupie respondentow, bez wzgledu na wielkos¢
odbiorcy, udzielenie kredytu handlowego byto
istotnym warunkiem zrealizowania transakcji.
Niemal 60 % tej klasy przedsigbiorstw to firmy
nieodgrywajace znaczacej roli na rynku krajowym,
a 25 % byto znaczacym podmiotem gospodarczym w
kraju, ale nie odgrywato istotnej roli na rynkach
europejskich.

Najczesciej wymienianym powodami udzielania

kredytow kupieckich byty:

— naciski ze strony kontrahentéw (okoto 80 %
przedsiebiorstw duzych i tyle samo przedsiebiorstw
sektora MSP),

- wysoka konkurencja wsrod dostawcow i koniecznosé
zabiegania o odbiorce produktu (71 % firm duzych i 75 %
sektora MSP),

—  trudnosci ze zbytem na warunkach uzyskania
natychmiastowej ptatnosci (70 % sektora MSP i 68 % firm
duzych).

Dla okoto 25% firm handlowych i 20 % przedsiebiorstw

przemystowych ~ motywem  stosowania  sprzedazy z

odroczonym terminem ptatnosci byta promocja nowego lub

wolno adaptujacego sie produktu.

CZESCIEJ Z MSP

CZESCIEJ DUZYCH

UZE

WIELKOSC FIRMY JEST NIEISTOTNA

TRUDNO POWIEDZIEC, DOMINACJA
KONTRAHENTOW Z JEDNEGO SEKTORA

CZESCIEJ Z MSP

CZESCIEJ DUZYCH

MSP

WIELKOSC FIRMY JEST NIEISTOTNA

TRUDNO POWIEDZIEC, DOMINACJA
KONTRAHENTOW Z JEDNEGO SEKTORA

0 10 20 30 40
B KONTRAHENCI UZYSKUJA DLUZSZE KREDYTY HANDLOWE

Rys. 99 Zalezno$¢ dtugosci odroczonych terminéw ptatnosci od
wielkosci przedsiebiorstwa

' Okoto 9 % badanych przedsiebiorstw nie udzielito w ogéle odpowiedzi na pytanie o udziat sprzedazy z odroczonym terminem w

catosci realizowanej sprzedazy
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Ramka 11 Zatory ptatnicze (wyniki Ankiety Rocznej)

Tab. 2 Rozktad udziatu naleznosci, ktére nie zostaty
uregulowane badz zostaty uregulowane po terminie w
przychodach ze sprzedazy w catej probie

centyle
50 | 75 | 90 | 95
39 | 0,2 | 2,0 | 10,0 | 20,0
Naleznosci | ¢rednia| 50 | 75 | 90 | 95

sptacone po
terminie 18,9 10,0 | 30,0 | 57,0 | 76,0

Naleznosci | Srednia
niesptacone

Tab. 3 Rozktad udziatu naleznosci, ktére nie zostaty
uregulowane badz zostaty uregulowane po terminie w
przychodach ze sprzedazy w podziale na klasy wg
wielkosci zatrudnienia, w podziale na sekcje PKD oraz
na eksporterdw i nieeksporterow

Naleznosci érednia centyle
niesptacone 50 75 90 95
MSP 438 0,2 | 2,0 | 11,0 | 30,0
Duze 2,3 0,3 1,7 5,0 13,4
Naleznosci centyle
sptacone po | srednia
terminie 50 75 90 95
MSP 21,7 | 10,0 | 30,0 | 67,0 | 80,0
Duze 16,3 10,0 | 24,4 | 50,0 | 70,0
Naleznosci | . . centyle
X Srednia
niesptacone 50 75 90 95
B”d°";“‘“w 6,4 | 02 | 1,0 | 20,0 | 50,0
Pozostate |\ 5, | o, | 39 | 10,0 | 36,0
ustugi
Handel 3,5 0,2 2,0 9,7 20,0
Przemyst 3,1 0,2 2,0 9,0 15,0
Naleznosci centyle
sptacone po | srednia
terminie 50 75 90 95
B”d°‘g“‘°tw 17,0 | 5,0 | 22,0 | 50,0 | 80,0
Pozostate | 17 ¢ | 100 | 21,0 | 50,0 | 80,0
ustugi
Handel 21,8 10,0 | 30,0 | 65,0 | 76,0

Przemyst 19,9 10,0 | 30,0 | 60,0 | 78,0

Naleznosci | . centyle

X srednia

niesptacone 50 75 90 95
Eksporterzy 3,8 0,2 2,0 10,0 | 20,0
"ieek:5°"e' 39 | 02 | 2,0 | 100 | 20,0
Naleznosci centyle
sptacone po | srednia

terminie 50 75 90 | 95
Eksporterzy 22,3 10,0 | 30,0 | 70,0 | 80,0
nieeksporter

14,6 5,0 | 20,0 | 48,0 | 67,0

zy

Zatory ptatnicze to powazny problem gospodarczy.
Skala tego zjawiska jest jednak trudna do rozpoznania.
Ponizej pokazano wyniki badania dotyczacego 2010 r., ktore
rzucaja nieco S$wiatta na rozmiary i powage trudnosci
ptatniczych w sektorze polskich przedsigbiorstw.

W 2010 r. 84% firm zetkneto sie ze zjawiskiem
nieptacenia badz ptacenia po terminie przez kontrahentow
lub/i zgtaszato trudnosci ze sciaganiem naleznosci.

Wysoki odsetek firm, ktére miaty problemy z
odzyskaniem naleznosci warto zestawi¢ z wielkosciag
niezaptaconych lub zaptaconych po terminie naleznosci. Na
tle bardzo duzej liczby podmiotow, ktére stykaja sie z tym
zjawiskiem jest ona bowiem relatywnie niska. | tak, mediana
rozktadu udziatu transakcji niesptaconych w przychodach ze
sprzedazy wyniosta 0,2%, za$ srednia 3,9% (por. Tab. 2).
Mediana rozktadu transakcji uregulowanych po terminie w
przychodach wyniosta 10%, a srednia 19%.

Problem s$ciggania naleznosci w nieco wiekszym
stopniu dotyka sektora MSP niz duzych przedsiebiorstw, choc
w przypadku tych ostatnich jest on deklarowany przez nieco
wieksza liczbe podmiotow (patrz Tab. 3). Warto zauwazyc, ze
oceny ptynnosci i zdolnosci do sptaty zobowiazan sa w
sektorze MSP wyraznie dorsze niz w grupie duzych
przedsiebiorstw  (por. rozdziat ,Ptynno$¢  finansowa
przedsiebiorstw”).

Wsroéd branz uwage zwracaja firmy budowlane.
Problem nieptacenia za oferowane ustugi jest w tej branzy
nieco wiekszy niz w pozostatych, cho¢ jednoczesnie dotyka
mniejszej grupy podmiotéw. Z trudnosci borykaja sie tam,
podobnie jak w catej probie, mniejsze firmy. Jest to przy tym
branza, ktéra deklaruje rosnace problemy z utrzymaniem
ptynnosci finansowej i sptata zobowiazan handlowych, cho¢
jak dotad nie wida¢ tam wiekszych ktopotéw z
wywiazywaniem sie z zobowiazan wobec bankow.

Jesli chodzi o sektory wtasnosci to na uwage
zastuguja wyraznie wieksze opoznienia w sptywie naleznosci
wsrod firm prywatnych niz w sektorze publicznym, przy
jednak wyraznie mniejszych roznicach miedzy sektorami w
przypadku relacji naleznosci niesptaconych do przychodow.
Warto podkreslic, ze zaréwno firmy prywatne krajowe, jak i
przedsiebiorstwa z kapitatem zagranicznym deklaruja wieksze
problemy z regularnym sptywem naleznosci niz sektor
publiczny. Problemy podmiotow z kapitatem zagranicznym
wynikaja zapewne z duzego udziatu eksportu w przychodach
tej grupy. Okazuje sie bowiem, ze eksporterzy czesciej i na
wieksza skale niz nieeksporterzy maja problemy z
terminowym sptywem naleznosci. Grupa ta nie zgtasza jednak
wiekszych problemoéw z naleznosciami niezaptaconymi.

Najczesciej wymieniana przyczyna opdznien w
ptatnosciach i/lub nieptacenia za naleznosci sg trudnosci
finansowe kontrahentéw. Ten powdd dominuje wsrod
ankietowanych - 72% wskazan. Na drugim miejscu wymieniane
jest wykorzystywanie przez odbiorcow wtasnej silnej pozycji
rynkowej - 31%; catkiem spora czes$¢ przedsiebiorstw nie zna
przyczyn nieptacenia za naleznosci - 30%, zas co piaty badany
wsrdéd  przyczyn nieptacenia  wymienia bankructwo lub
likwidacje firmy dtuznika. Rzadko przyczyna opoznien jest

niezgodno$¢ z umowa jakosci towaru badz terminu dostawy - 15%. Wsrdd innych niewymienionych w pytaniu
przyczyn opo6znien w ptatnosciach lub nieptacenia firmy deklarowaty m.in. zgtaszane przez dtuznikow ,zaginiecia
faktur”, a takze wstrzymywanie sie z zaptatg ze wzgledu na brak zaptaty ze strony kontrahentéw dtuznika.
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trudnosci finansowe dtuznika
silna pozyda rynkowa
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bankructwo
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Rys. 100 Przyczyny nieptacenia oraz opdéznien w
ptatnosciach. Uwaga: odsetki nie sumuja sie do 100%,
mozna byto poda¢ 3 przyczyny
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Powody nieterminowego sptywu naleznosci miedzy
analizowanymi branzami i klasami okazaty sie zblizone;
zdecydowanie najczesciej byty to trudnosci finansowe
dtuznikéw. | tak, nie wida¢ byto wigkszych réznic miedzy
sektorem MSP i duzymi przedsiebiorstwami. W podziale wg
branz pewien wyjatek stanowity firmy budowlane, gdzie
czesciej niz w innych branzach zdarzato sie, ze kontrahent
nie ptacit, gdyz kwestionowat jakos¢ wykonania ustugi, czy
termin jej realizacji - 27% wskazan. W handlu natomiast nieco
czesciej niz w innych branzach pojawiata sie przyczyna w
postaci bankructwa dtuznika - 28% wskazan. Podobnie byto w
sektorze publicznym, bankructwa byty tam wymieniane
czesciej - 32% wskazan niz w sektorze prywatnym - 19%
wskazan. Jesli chodzi o grupe eksporteréw, to
charakterystyczny dla nie byt wigkszy odsetek przyczyn
opoznien ~ w  regulowaniu  naleznosci z  powodu
nieodpowiedniej jakosci towaru lub innych niezgodnych z
umowa warunkow jej realizacji.

Oceny ptynnosci i obstuga zadtuzenia - analiza w podstawowych przekrojach

2007 2009 2010 2011

——250-499
—— ponizej 50 pracownikow

——50-249
powyzej 2000 0s6b

——500-1999

Rys. 101 Odsetek przedsigbiorstw deklarujacych brak
probleméw z ptynnoscia w klasach wg zatrudnienia.
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Rys. 102 Odsetek przedsiebiorstw deklarujacych brak
problemoéw z ptynnoscia w klasach wg sekcji PKD.
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Rys. 103 Odsetek przedsiebiorstw deklarujacych
terminowa obstuga zadtuzenia bankowego (lewy panel)
oraz zmiana zdolnosci do terminowej obstugi
zobowiazan bankowych (prawy panel) w Il kw. 2011 r

W Il kw. 2011 r. podobnie jak miato to miejsce w
poprzednich kwartatach klase przedsiebiorstw najmniejszych
charakteryzowat najnizszy odsetek przedsiebiorstw ptynnych i
prawidtowo obstugujacych zobowigzania kredytowe.

Przedsiebiorstwa z sekcji Transport i z sekcji
Budownictwo byty najrzadziej ptynne i najczesciej zgtaszaty
trudnosci z obstuga zobowiazan handlowych. Problemy z
ptynnoscia oraz obstuga zobowiazan (bankowych i
handlowych) najrzadziej zgtaszaty przedsiebiorstwa z sekcji
Energetyka oraz firmy zatrudniajace powyzej 2000 osob.
(por. Rys. 102 - Rys. 104).

Wsrod przedsigbiorstw, ktore maja problemy z
regulowaniem zobowiazan bankowych gtéwnym problemem
jest brak wystarczajacych srodkow pienieznych (okoto 90 %
przypadkow). Natomiast wsrod przedsiebiorstw nieterminowo
regulujacych zobowiazania handlowe w 30 % przypadkéw
powody inne niz pieniezne, zadecydowaty o pojawieniu sie
opoznien w sptacie zobowiazan.
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Rys. 104 Odsetek przedsiebiorstw deklarujacych terminowa
obstuga zobowiazan handlowych (dolny panel) oraz zmiana
zdolnosci do terminowej obstugi zobowiazan handlowych (gérny
panel) w Il kw. 2011 r.
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Srodki pieniezne przedsiebiorstw

W Il kw. 2011 r. odsetek przedsiebiorstw deklarujacych zbyt niski stan srodkéw pienieznych w relacji do
potrzeb biezacych wyniost 35 % (wzrost o 2,5 pp. r/r). Odsetek firm, ktore posiadaty nadmiernie wysokie srodki w
relacji do potrzeb byt na jednym z nizszych pozioméw od poczatku badania, i wyniost 11,7 % - por. Rys. 105.

Najczesciej problem posiadania za niskich s$rodkéw pienieznych w stosunku do biezacych potrzeb
sygnalizowaty firmy budowlane oraz produkujace dobra konsumpcyjne nietrwate (por. Rys. 106). Srodki
przekraczajace biezace potrzeby byty gtownie w posiadaniu firm energetycznych (ponad 27 % klasy) oraz firm
duzych zatrudniajacych od 500 do 2000 osob (22,4 % klasy).
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Rys. 106 Srodki pieniezne w relacji do biezacych potrzeb
przedsiebiorstw w Il kw. 2011 r. w podstawowych przekrojach

Ramka 12 Ogoélna ocena pienieznej sytuacji przedsiebiorstw (wyniki Ankiety Rocznej)

Analiza przeptywow $rodkow pienieznych wérod ankietowanych przedsiebiorstw' wskazuje, ze z o$miu
mozliwych wariantow przeptywéw $rodkow pienieznych'® najczestsza sytuacja pieniezng badanych przedsiebiorstw
byt wariant 2. Wskazuje on na generowanie przez firmy dodatnich przeptywéw na dziatalnosci operacyjnej i
ujemnych przeptywow na dziatalnosci inwestycyjnej i finansowej (niecate 47 %). Ocenianym w literaturze za
najlepsza sytuacje finansowa przedsiebiorstwa wariant 4 i byt obserwowany w okoto 20 % przedsigbiorstw.

Wariant 2 przeptywdw Srodkoéw pienieznych to

sytuacja, w ktorej przedsiebiorstwa generuja dodatnie

przeptywy na dziatalnosci operacyjnej, pozwalajace im

WARIANT 1 (+,+,4) pokry¢ ewentualne wydatki inwestycyjne oraz sptaci¢ i

obstuzy¢  zadtuzenie. Ws$rod  rentownych,  dojrzatych

WARIANT 8 (-}, =" "~ 46,3 WARIANT 2 (+,-) przedsiebiorstw wariant 2 obserwowany byt w ponad 50 %

\\ A przypadkow, natomiast w niemal 36 % przypadkow wsrdd firm
4)\ zarowno rentownych jak i ptynnych.

WARIANT 7 (o4-) i34 - \, \‘;WAR.ANT3(+,+,_) Strategie finansowa charakterystyczna dla

NN LS przedsiebiorstw rozwijajacych sie, z perspektywami na

o przysztos¢ - obrazuje wariant 4 (dodatnie przeptywy

} ' operacyjne i finansowe, oraz ujemne inwestycyjne). Taka

S sytuacja pieniezna obserwowana byta u niemal 22 % duzych

przedsiebiorstw i az 26 % firm budowlanych. Sa to te

przedsiebiorstwa, ktorych intensywne wydatki inwestycyjne

Rys. 107 Ocena sytuacji finansowej na podstawie POkrywane sa z wewnetrznych zasobéw i relatywnie tatwo

analizy rachunku przeptywéw pienieznych'® dostepnych zewnetrznych zrédet (firmy dobrze oceniane

przez kredytodawcow).

Najgorsza sytuacja pieniezng jest wariant 7 wskazujacy na wystepowanie trudnosci finansowych i
koniecznos¢ pokrywania ujemnych przeptywow na dziatalnosci operacyjnej i finansowej wptywami ze sprzedazy
sktadnikow majatku trwatego. W badanej populacji wariant 7 jest relatywnie rzadko obserwowany. W catej probie
3,4 % przedsiebiorstw znajdowato sie w takiej sytuacji (7,8 % nierentownych firm dojrzatych, okoto 7 % firm

WARIANT 6 (--,#) %~

WARIANT 5 (-,+,+)

3 Na pytanie o wynik na poszczeg6lnych segmentach rachunku srodkow pienieznych odpowiedziato 65 % badanych przedsiebiorstw.

16 Warianty te sa kompilacja przeptywow na dziatalnosci operacyjnej, inwestycyjnej i finansowej. Znaki ujete w nawiasach w nazwie
poszczegolnych wariantow (por. Rys. 107) oznaczaja dodatni (+), badz ujemny (-) przeptyw uzyskany z danej dziatalnosci. | tak np.
wariant 1 (+,+,+) oznacza sytuacje, w ktorej przedsiebiorstwo uzyskato dodatnie przeptywy z dziatalnosci operacyjnej, inwestycyjnej
i finansowej. Wariant 2 (+,-,-) grupuje przedsigbiorstwa o dodatnim przeptywie na dziatalnosci operacyjnej, przy ujemnym
przeptywie z dziatalnosci inwestycyjnej i finansowej, itd.
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budowlanych i 6 % firm ustugowych).

Wariant 8, charakteryzujacy sie ujemnymi przeptywami na wszystkich segmentach rachunku srodkow
pienieznych moze dotyczy¢ firm w ztej kondycji (jesli sytuacja utrzymuje sie dtuzszy okres) lub, jesli jednorazowo
to, firm o zgromadzonej wczesniej duzej ptynnosci. | tak wsrdd firm ptynnych i rentownych okoto 2,9 %
charakteryzowato sie ujemnymi przeptywami na wszystkich segmentach, a wsréd przedsiebiorstw ptynnych, ale
nierentownych 5,8 % klasy.

WARIANT Po odniesieniu  przeptywow  tworzonych na
1(-+) dziatalnosci operacyjnej do wyniku finansowego netto widad,
ze wsrod analizowanych  przedsiebiorstw  najczesciej
obserwowang sytuacja (ponad 71 % firm) jest ta, w ktorej
A przedsiebiorstwo wypracowywato zysk netto i jednoczesnie
NN wypracowywata dodatnie przeptywy pieniezne na dziatalnosci
NYEAN WARIANT operacyjnej. Wariant, w ktorym przedsiebiorstwa maja
S 2 niedobory gotéwki, ale wykazuja zysk memoriatowy dotyczyt
e okoto 12 % badanej populacji. Taka sytuacja utrzymujaca sie
S w dtuzszym okresie grozi utrata ptynnosci, i w konsekwencji
//'/1,4 bankructwem, mimo, ze dotyczy firm rentownych (informuje
o tym wypracowany zysk netto).

WARIANT
3 (++)
Rys. 108 Wynik finansowy netto na tle przeptywoéw z
dziatalnosci operacyjnej'’

7 Warianty od 1 do 4 oznaczaja mozliwe sytuacje w odniesieniu do wyniku finansowego netto i przeptywow operacyjnych.
Znaki ujete w nawiasach w nazwie poszczegoélnych wariantow oznaczaja dodatni (+), badz ujemny (-) wynik finansowy netto
oraz przeptyw operacyjny. | tak, Wariant 1 (-,+) oznacza sytuacje, w ktorej przedsiebiorstwo uzyskato ujemny wynik
finansowy netto i dodatni przeptyw operacyjny, Wariant 2 (-,-) oznacza, ze przedsiebiorstwo uzyskato ujemny wynik
finansowy netto i ujemny przeptyw operacyjny, itd.
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Ostabity sie oczekiwania inflacyjne przedsiebiorstw, zaréwno w odniesieniu do prognoz cen surowcow i
materiatow, jak i CPl. Spodziewany wzrost cen towarow i ustug bedzie w ciqgu nastepnych 12 miesiecy stabszy
niz oczekiwano zaréwno w poprzednim (rekordowym) kwartale, jak tez w analogicznym okresie ubiegtego roku.

Przedsiebiorstwa deklarujqg mniejsze podwyzki cen na oferowane przez siebie produkty i ustugi, mniejszy

bedzie takze zasieg tych podwyzek.

Problem wysokich kosztow dziatalnosci, w tym cen surowcow, materiatow i paliw, utrzymat sie w Il kw. na
pierwszym miejscu wsréd barier rozwoju przedsiebiorstw, pomimo spadku dynamiki cen surowcéw i materiatow
oraz zmniejszenia odsetka przedsiebiorstw, przewidujqcych wzrost tych cen.

Oceny zmian marz na sprzedazy krajowej i zagranicznej poprawity sie.

Zmiany cen w Il kw. 2011 r.

201111
20111
2010 IV
201010
201011
20101
2009 IV
2009 111

0 10 15 20 25 30 35 40 45
= wzrost cen

spadek cen
Rys. 109 Faktyczne zmiany cen oferowanych przez
przedsiebiorstwa produktéow/ustug (% przedsigbiorstw,
pominigeto bez zmian)

Prognozy cen surowcéw i materiatow

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
=== oczekiwania kw. wzrostu cen mat i sur ($rednia)
=== dane odsezonowane

Rys. 110 Kwartalne prognozy wzrostu cen surowcow i
materiatow wykorzystywanych przez przedsiebiorstwa

Prognozy cen wyrobow wtasnych

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
e Ny Wyrobow_srednia dane odsezonowane

Rys. 111 Kwartalne prognozy wzrostu cen
sprzedawanych przez przedsiebiorstwa towarow i ustug

W Il kw. 2011 r. dynamika cen oferowanych przez
badane przedsiebiorstwa produktéw i ustug pozostawata na
wysokim poziomie, cho¢ juz mniej firm niz w | kw. podniosto
ceny (28,9%), ale tez mniej je zredukowato (5,4%). Wiekszos¢
przedsiebiorstw, ktore podniosty ostatnio ceny (60,7%)
zamierza nadal w Ill kw. je podwyzsza¢, w pozostatej czesci
proby - 33,3%. Sposrod tych firm, ktére ceny obnizyty 30,0%
bedzie je zmniejsza¢ tez w Ill kw. - wobec 3,3% wsrod
pozostatych przedsiebiorstw. Warto zauwazy¢, ze znaczna
czes¢ (40%) firm, ktore w Il kw. dokonato redukcji cen ma
zamiar podnies¢ je w Ill kw. br. (podobnie zreszta jak w
reszcie proby - ok. 41%).

W Il kw. 2011 r. przedsigbiorstwa spodziewaja sie
wyraznego spadku kw/kw dynamiki cen surowcow i
materiatow wykorzystywanych do produkcji, po wyraznym
wzroscie w poprzednim kwartale. Po odsezonowaniu
oczekiwania kwartalnego wzrostu cen ksztattuja sie srednio
na poziomie 2,8% (czyli 0 1,2 pp. mniej kw/kw).

Zmniejszyt sie réwniez zasieg spodziewanych
podwyzek cen surowcéw i materiatow - odsetek
przedsiebiorstw, ktore oczekuja wzrostu cen wyniost 67,9%,
tj. 0 10,5 pp. mniej kw/kw, ale 4,4 pp. wiecej r/r.

Przedsigbiorstwa planuja spadek dynamiki cen
wtasnych. Planowane na |Ill kw. 2011 r. podwyzki cen
wyrobow i ustug wyniosa Srednio 1,9% kw/kw, co oznacza
spadek dynamiki o 0,5 pp. kw/kw i wzrost 0 0,4 pp. r/r.

Wskaznik informujacy o zasiegu podwyzek WPC'
zmniejszyt si¢ po raz drugi z rzedu (o 5,9 pp.), po
rekordowym wzroscie w | kw. br., spowodowanym m. in.
podwyzka stawek VAT. W relacji rocznej nastapit wzrost
wskaznika o 8,2 pp. i pozostaje on obecnie nieco powyzej
poziomu swojej Sredniej dtugookresowej. Zmniejszyt sie
odsetek firm zamierzajacych podnosi¢ ceny - podwyzki cen

8 Wskaznik WPC jest to saldo prognoz zmian cen wyrobdw i ustug (podwyzki minus obnizki).
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Rys. 113 Wskaznik prognoz zmian cen wyrobéw i ustug
WPC (saldo prognoz zmian cen) wraz z odsetkiem
przedsiebiorstw planujacych podwyzszyé¢ lub obnizy¢

ceny
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wyrobdw i ustug planuje w Il kw. 2011 r. 47,7% respondentow
(w poprzednim kwartale - a wiec w okresie po wprowadzeniu
nowych stawek VAT - 53,5%; rok wczesniej 42,5%). Po
uwzglednieniu wielkosci przedsiebiorstw, WPC (wskaznik
wazony zatrudnieniem) spadt takze i nadal utrzymuje nizsze
wartosci niz wskaznik podstawowy, a wiec podwyzki cen
czestsze beda w sektorze MSP.

Co piata firma podnoszaca ceny planuje podwyzki o
ponad 5% (tj. niespetna 9% catej proby). Wiecej niz co trzecie
przedsiebiorstwo  planujace  podwyzki cen  wtasnych,
przewiduje, ze wysokos¢ tych podwyzek wyniesie co
najwyzej 2% (17% catej proby).

Prognozy cen wyrobdw wtasnych - analiza w podstawowych przekrojach

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

m— Handel

Rys. 114  Kwartalne prognozy

w sekcjach Przetwérstwo przemystowe, Handel
naprawy oraz Budownictwo

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

s Budownictwo w— Przemys| e s |ugi

Rys. 115 Wskaznik WPC w przemysle, budownictwie

oraz ustugach

wzrostu cen
sprzedawanych przez przedsiebiorstwa towarow i ustug

W sekcji  Przetworstwo przemystowe spadta
przewidywana skala i zasieg podwyzek cen. Kwartalny
wzrost cen wyniesie w Il kw. 2011 r. srednio 1,6% (2,2% W
poprzednim kwartale), a wskaznik WPC wzrosnie do 42,6% (z
52,0%). W gornictwie przewidywany jest takze spadek
zaréwno dynamiki, jak i wskaznika WPC.

W budownictwie w Il kw. 2011 r. wskazniki cen
wzrosty, po spadku w Il kw. Spodziewany jest wzrost
kwartalnej dynamiki cen w tej branzy - wzrost cen wyniesie
srednio 1,6% (wiecej o 0,6 pp. w stosunku do poprzedniego
kwartatu). Zwiekszy sie takze zakres podwyzek - wskaznik
(WPC) wzrost do 42,9% z 27,2% w poprzednim kwartale.

Dynamika cen w ustugach spadnie do 2,1% z 2,6% w
poprzednim kwartale. Wyrazny spadek dynamiki cen
przewidywany jest przede wszystkim w handlu - w
Il kw. 2011 r. wyniesie 2,3% (spadek o 0,7 pp.; w kw. pop.
zadziatat prawdopodobnie opozniony efekt podwyzek VAT z
| kw. br. - na poczatku 2011 r. handel byt jedyna sekcja
spadku dynamiki cen). Zmniejszy sie w handlu takze zasieg
podwyzek cen (WPC - 50,3%, spadek o 12,9 pp.). W
mniejszej skali spadek dynamiki cen oraz WPC bedzie miat
miejsce réwniez w transporcie oraz w pozostatych sekcjach
ustugowych.

W Il kw. 2011 r. wzrost cen bedzie miat podobny zasieg
w przedsigbiorstwach, przewidujacych poprawe kondycji
ekonomicznej, jak jej pogorszenie badz stabilizacje. |l
kw. 2011 r. jest nadal okresem, w ktorym wzglednie wysoki
pozostaje udziat firm w pogarszajacej sie sytuacji, ktore
widza mozliwos¢ podnoszenia cen.
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W przedsiebiorstwach przewidujacych poprawe sytuacji
nastapit najgtebszy spadek wskaznika WPC (z 55,6% do 43,4%
kw/kw). Zblizona pozostaje tez w grupach prognozujacych
tak poprawe, jak i pogorszenie kondycji srednia planowanych
podwyzek (2,1% i 1,9% odpowiednio). Nalezy jednak
podkreslic, ze w badanej probie przedsiebiorstw, ktore
przewiduja pogorszenie kondycji jest stosunkowo niewiele.
Przedsiebiorstwa, ktore juz oceniaja swoja kondycje jako
staba, beda nawet w nieco wiekszym stopniu podnosi¢ ceny
niz firmy w bardzo dobrej sytuacji (srednio o 2,3% i 2,1%
odpowiednio).

Zmiany cen wtasnych a wzrost cen surowcow i materiatow

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

w— spadek cen sur bez zmian w—\\Z08t CEN

Rys. 117 Wskaznik WPC a prognozy zmian cen
nabywanych surowcoéw i materiatow

Tab. 4 Prognozowane przez przedsiebiorstwa zmiany
cen nabywanych surowcéow i materiatow w
lllkw. 2010r. a zmiany prognozowanych cen
sprzedawanych wyroboéw i ustug (dane w %)

zmiany cen wyrobow

zZmiany cen

surowcow spadek  bez zmian  wzrost

spadek 50,0 23,5 26,5

bez zmian 3,0 86,7 10,2

wzrost 3,8 31,5 64,7
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Rys. 118 Przewidywane zachowanie cen surowcow i
materiatbw w ciagu najblizszych 12 miesiecy w
poréwnaniu do poprzedniego roku

choé jedno znfw dzialart |

planowana redukcja kosztow _
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Rys. 119 Dziatania, jakie firmy podjety/podejma w
przypadku znaczacego wzrostu cen surowcow i
materiatow

Problem wysokich kosztow dziatalnosci - w tym cen
surowcow, materiatéw i paliw utrzymuje sie w ostatnim
potroczu na pierwszym miejscu wsrod barier rozwoju -

zgtaszany jest przez 14% respondentow (w pytaniu
otwartym). Pomimo ostabienia oczekiwan wzrostu cen
surowcow i materiatow, prognozy na |l kw. 2010 .

potwierdzaja dalszy wyrazny jego wptyw na ceny badanych
firm. W przypadku oczekiwanego wzrostu cen surowcow i
materiatow prawie 2/3 respondentéw deklaruje przeniesienie
wzrostu tych cen na ceny swoich wyrobow, a ok. 1/3
przedsiebiorstw pozostawi ceny wyrobow na niezmienionym
poziomie. Potowa firm spodziewajacych sie spadku cen
surowcow obnizy tez wtasne ceny. Zdecydowana wiekszos¢
firm, ktore nie spodziewaja sie zmian cen surowcow nie
zamierza tez zmieniac¢ cen swoich wyrobow.

Ankietowane przedsigebiorstwa zostaty zapytane o
przewidywania zmian cen wykorzystywanych surowcow i
materiatow w perspektywie roku. Ponad potowa firm
informuje, ze ceny sa znacznie wyzsze niz w poprzednim roku
i nie oczekuje ich spadku w ciagu najblizszych 12 miesiecy
(najwyzszy odsetek w przemysle). Dodatkowo ok. 17% firm,
ktore nie zaobserwowato dotad wyraznego wzrostu cen,
spodziewa sig go w ciagu roku. Co piate przedsiebiorstwo (co
czwarte w ustugach) nie odczuto w ostatnim roku znacznego
wzrostu cen i nie przewiduje takiego wzrostu w ciagu
najblizszych 12 miesiecy.

Sposrod przedsiebiorstw, w ktorych juz nastapit lub
spodziewaja sie, ze wkrotce nastapi wzrost cen surowcow i
materiatow, wiekszos¢ (78,9%) podjeta lub ma zamiar podjac
w zwiazku z tym pewne dziatania. Ok. 38,1% dokonato juz z
tego powodu podwyzszenia cen swoich produktow/ustug.
Nieco mniej - 33,4% planuje takie podwyzki w ciagu
najblizszego roku. Redukcja kosztow przedsiebiorstwa byta
przeprowadzona rzadziej (27,1%), ale nieco czesciej jest
planowana w przysztosci (34,4%). Przeprowadzone juz
podwyzki cen wtasnych produktow byty czestsze w tych
firmach, ktore odczuty wzrost cen surowcow.

Planowane podwyzki cen sa zblizone co do zasiegu, a zatem
niezaleznie od tego, jak zmienity sie i zmienia w przysztosci
ceny surowcow.
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Rys. 120 Dziatania, jakie firmy podjety/podejma a
przewidywane zachowanie cen surowcow i materiatow
w ciagu najblizszych 12 miesiecy
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Ramka 13 Czynniki wzrostu cen (wyniki Ankiety Rocznej)

surowce poza paliwami

koszty pracy

ceny konkurentow

paliwa

popyt krajowy

kurs walut

zmiana udziall w rynku

popyt zagraniczny

zmiana produktywnosci

100 125 150 175 200 225 250 275 300
Rys. 121 Czynniki wzrostu cen - $srednia ocena (w skali od
1-nieistotny do 4-bardzo wazny)

W opinii badanych przedsiebiorstw rosnace w 2010 r.
ceny byty skutkiem dziatania wielu czynnikéw - prawie kazdy z
tych czynnikow w 2010 r. byt bardziej istotny niz to oceniano w
latach 2006 - 2007.

Podobnie jak w latach poprzednich najwazniejszym i
coraz bardziej istotnym czynnikiem wzrostu cen pozostaja ceny
surowcow (bez paliw). Kolejnym czynnikiem sa koszty pracy.
Ich znaczaca rola utrzymata sie rowniez wczesniej. Ceny
konkurencji pozostaja kolejna z czotowych przestanek dla
podwyzszania cen. Wzrost cen paliw coraz silniej oddziatuje na
ksztattowanie sie cen przedsiebiorstw (najwiekszy, skokowy
wzrost znaczenia). Systematycznie rosnie rola kursow
walutowych. Popyt krajowy miat i ma wieksze znaczenie dla
ksztattowania cen niz popyt zagraniczny, ktéry jest, obok
wzrostu  produktywnosci  przedsiebiorstwa, jednym z
najstabszych, wsrod badanych w ankiecie, czynnikéw wzrostu

cen.

Zmiany cen a eksport
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w— cks porter nieeksporter
Rys. 122 Wskaznik WPC w podziale na eksporterow i
nieeksporterow
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Rys. 123 Kwartalne prognozy wzrostu cen
sprzedawanych przez przedsiebiorstwa towaréow i ustug
podziale na eksporteréw wyspecjalizowanych i
dziatajacych na rynku krajowym

for ksporter

W Il kw. 2011 r. przewidywany jest spadek dynamiki cen
oraz zasiegu wzrostu cen wsérdd  przedsiebiorstw
eksportujacych. Spadek ten bedzie w wiekszym stopniu
efektem spadku dynamiki cen tych eksporteréw, ktorzy
dziataja w wiekszosci na rynku krajowym, niz eksporterow
wyspecjalizowanych (tzn. tych firm, w ktorych eksport
stanowi co najmniej 50% sprzedazy). Nieeksporterzy
utrzymali na zblizonym do poprzedniego kwartatu poziomie
prognozy sredniego wzrostu cen oraz wskaznik informujacy o
zasiegu. W efekcie prognozy cen w grupie przedsiebiorstw
oferujacych swoje produkty wytacznie na rynku krajowym
ksztattuja sie w Il kw. na zblizonym poziomie co w grupie
eksporterow. Srednia podwyzka dla eksporteréw wyniesie
1,8% (wzrost kw/kw o 0,4 pp.), dla nieeksporterow - 1,9%.
Eksporterzy wyspecjalizowani przewiduja wzrost cen o 1,7%
(spadek o 0,3 pp.), zas pozostali eksporterzy podniosa ceny o
1,9% (spadek o 0,7 pp.). Wskaznik WPC ksztattuje sie dla
nieeksporterow ponizej wartosci dla przedsiebiorstw,
bedacych eksporterami i ma jednoczesnie zblizong wartosc
do wskaznika dla eksporteréw niewyspecjalizowanych.



Informacja o kondycji sektora przedsiebiorstw ... na Ill kw. 2011

48

Oczekiwania zmian CPI

Oczekiwania inflacyjne ulegty ostabieniu, po rocznym
okresie wzmacniania sie. Pozostaja one jednak nadal
relatywnie silne (w poréwnaniu do sytuacji sprzed ponad
roku). Po raz pierwszy od roku liczniejsze sa
. —— . S T 125 przedsiebiorstwa, ktore oczekuja ograniczenia inflacji niz te,

aott1 SERA  T s 14|
20001 N Y s 119 ktore prognozuja jej wzrost. Spodziewany przez ankietowane
0!

a0tt AA  F N Es 100
aotov - S TR 1 S 0 S T ¢ 115

201011 37,3 35,6 9 17
— A .
20101 24.2 38,3 4 122
20101 34,6 22 154
— |

oo 4-2 —_ przedsiebiorstwa wzrost cen konsumpcyjnych bedzie w ciagu
s 1 roku stabszy niz oczekiwano w poprzednim kwartale oraz w

2008 IV 16,5 23,1 10,8 12,2
o0 SER S s T, ¢ 92 analogicznym okresie poprzedniego roku. Spadt w stosunku
S do ubiegtego kwartatu odsetek firm oczekujacych szybszego
BuzrostCPl WCPIbz Wspadek CPI(CPBO) Moenybz o spadekcen ™ nie wiem niz dotychczas wzrostu cen (z 47,7% do 18,7%) oraz
zwigkszyta sie grupa firm przewidujaca spadek CPI (z 11,0%
do 27,5%). Wzrostu cen w ciagu najblizszego roku spodziewa
sie nadal przewazajaca czes¢ ogotu respondentow (78,7%, tj.
90,8% tych, ktorzy sprecyzowali swoja opinie), zas spadek
cen prognozuje nadal znikomy odsetek firm.

Rys. 124 Prognozy rocznych zmian wskaznika CPl w
relacji do kwartatu poprzedniego

Marze na sprzedazy krajowej i zagranicznej

15 - W Il kw. br.  ankietowane przedsiebiorstwa
1 - poinformowaty o dalszej niewielkiej poprawie marz na
1 : sprzedazy krajowej i eksportowej. Wskaznik zmian marz na

| - = sprzedazy eksportowej przyjat niewielka dodatnia wartosc (i
) byt bliski swojej najwyzszej wartosci z ostatnich czterech
1 lat), zas wskaznik zmian marz na sprzedazy krajowej pozostat

nieco ponizej zera.
Jesli chodzi o sprzedaz krajowa, to wiekszych zmian
wewm sprzeda eksportowa marz nie odnotowano w firmach ustugowych, w handlu za$
soraditign nastqpﬂo pogorszenie o-cen. (0] pOpI‘.ane 1n.fo.rmow:.it przenlwy-sl
. oraz firmy budowlane, jednak w tej ostatniej grupie wskaznik

é;aé;é%eé%éa:}"sacma

00 2 pozostat na bardzo niskim ujemnym poziomie. W sekcji
Rys. 125 Zmiany marz na sprzedazy krajowej i Przetworstwo przemystowe wzrost marz zanotowaty wszystkie
zagranicznej klasy wg przeznaczenia oferowanych produktow, poza
przedsiebiorstwami  produkujacymi dobra konsumpcyjne

nietrwate, gdzie wskaznik zmian marz obnizyt sie.
W ciagu ostatnich pieciu kwartatow uwage zwraca
wyrazny wzrost marz w grupie najwiekszych podmiotéw w
o R T probie. Wskaznik zmian marz przyjmuje tam nieprzerwanie
30 4 —— handel wysoki dodatni poziom. W pozostatych klasach sytuacja jest

gg ] _gf;mhff;gfm oceniana wyraznie mniej optymistycznie.

15 4.~ ostale ushugi W obszarze sprzedazy eksportowej marze wzrosty w

sekcji Przetworstwo przemystowe, spadty zas w handlu.

s _ ; Wskaznik zmian marz na sprzedazy eksportowej zwiekszyt sie

10 / - we wszystkich klasach wg przeznaczenia produktow.

Niewielki wzrost zanotowaty zatem réwniez firmy oferujace

dobra konsumpcyjne nietrwate. Klasa tych przedsiebiorstw

osiaga obecnie najnizszy, a przy tym ujemny poziom

wskaznika. O relatywnie niskiej rentownosci tej grupy

2008 2009 2010 2011 podmiotow Swiadcza dane dla catej populacji duzych

przedsiebiorstw'®

Rowniez jesli chodzi o eksport grupa najwiekszych

podmiotow deklarowata wyrazna poprawe marz, wieksza niz
pozostate klasy w prabie.

HERBRVI

Rys. 126 Zmiany marz na sprzedazy krajowej w
wybranych sekcjach PKD

% 7 wyliczen na danych F-01/1-01 wynika, ze wskaznik rentownosci obrotu netto dla grupy przedsiebiorstw oferujacych dobra
konsumpcyjne nietrwate wyniost w | kw. br. 3,8%. (dla catej sekcji Przetworstwo przemystowe osiagnat on wartosc 4,6%) i byt o 2,1
pp. nizszy niz w analogicznym okresie ub.r.
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Rys. 127 Zmiany marz na sprzedazy krajowej wg
wielkosci zatrudnienia

Ramka 14 Ocena marzy (wyniki Ankiety Rocznej)
o EE— Oceny marz, zrealizowanych przez przedsigbiorstwa
2010 | 138 46,2 w 2010 r. sa nieznacznie stabsze niz w 2008 r. Blisko potowa

(46,2%) ankietowanych firm ocenia je jako zadowalajace
(nieco mniej niz w 2008 r.). W 53,8% przedsigbiorstwach

2008 | 124 g marze oceniane sa jako niskie, w tym 13,8% firm ocenito ja
. . ‘ ‘ . ! ‘ . ! . jako bardzo niskie, tzn. bez przestrzeni do ich obnizania.

0 2 3 40 5 60 70 8 90 100 Najstabiej ocenity wysokos¢ uzyskiwanych marz
b. niska = niska m zadowalajaca PN s s s

. : . . przedsigbiorstwa  budowlane, nieco lepiej firmy

Rys. 128 Ocena przecietnej marzy gtéwnego produktu przemystowe, najlepiej - ustugowe. Firmy handlowe

firmy . . P .
uznawaty marze za zadowalajace czesciej niz podmioty z

pozostatych branz ustugowych. Lepsza ocene marz wystawity
przedsiebiorstwa prywatne niz panstwowe.
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12. Bariery rozwoju - wybrane problemy

Tab. 5 Bariery rozwoju® (w tabeli wyrézniono momenty, w ktérym wskazniki przyjmuja maksymalne wartosici w catej historii
badania)

czestotliwo$é pojawiania wzrost cen kursy zatory ptatnicze, duza. rosnaca niejasne
sie probleméw surowcow i niski popyt walutowe, problemy z konI;urenca'a przepisy, zmiany
zgtoszonych w kwartale: materiatow w tym wahania ptynnoscia ] prawa

wartosci min. i maks. w

historii badar SM 2,7\17,5 4,3\ 30,0 8,3\26,8 4,9\ 21,2 5,4\ 21,2 4,2\17,2
| kw. 2008 r. 14,7 7,8 17,7 4,9 6,7 6,1
Il kw. 2008 r. 17,5 7,8 15,5 5,7 5,7 5,0
11l kw. 2008 r. 16,9 13,1 16,6 5,1 7,8 4,3
IV kw. 2008 r. 7,2 20,8 10,3 7,2 6,2 4,5
I kw. 2009 r. 10,0 30,0 14,4 9,4 7,3 4,9
Il kw. 2009 r. 6,9 24,3 13,7 10,4 5,8 4,7
111 kw. 2009 r. 7,6 21,3 11,5 8,6 8,5 5,0
IV kw. 2009 r. 6,9 20,0 13,0 7,6 9,3 5,4
| kw. 2010 r. 7,6 19,3 13,3 9,2 9,0 4,2
Il kw. 2010 r. 7,6 13,5 10,4 6,1 6,8 4,3
Il kw. 2010 r. 9,2 13,5 10,1 8,8 6,1 7,9
IV kw. 2010 r. 8,7 12,9 9,4 7,0 7,0 6,8
| kw. 2011 r. 15,0 12,7 10,4 8,4 6,0 6,8
Il kw. 2011 r. 13,9 11,3 8,3 8,3 6,0 5,6

OPRACOWANIE:

Z.JANKIEWICZ

P.PopPowsKi

t.POSTEK

K.PUCHALSKA - KIERUJACA TEMATEM

A.SAWICKA

. TYMOCZKO

AKCEPTOWALI:
M.GRADZEWICZ
J. JAKUBIK

20 wWskazniki barier rozwoju wyznaczono w oparciu o udziat przedsiebiorstw informujacych o istnieniu danego rodzaju
problemu w liczbie wszystkich przedsigbiorstw bioracych udziat w ankiecie (réwniez tych firm, ktére nie udzielity zadnej
odpowiedzi na pytanie o bariery rozwoju)
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Analiza komponentow cyklicznych

Do zobrazowania biezacej pozycji w cyklu koniunkturalnym sytuacji ekonomicznej badanych podmiotow,
postuzono sie wykresem fazowym komponentow cyklicznych, tzw. ,,zegarem cyklu koniunkturalnego”. Na osi
pionowej wykresu oznaczono poziom komponentu cyklicznego danego wskaznika koniunktury, na osi poziomej
zmiane wartosci komponentu cyklicznego. Przy wzorcowym (sinusoidalnym) ksztatcie cyklu, obserwacje w kolejnych
okresach rotuja zatem wokot poczatku uktadu wspoétrzednych w kierunku przeciwnym do ruchu wskazéwek zegara, a
kolejne ¢wiartki takiego wykresu odpowiadaja kolejnym fazom cyklu koniunkturalnego (szczegoty techniczne
zamieszczono w aneksie).

——Biezaca ocena sytuacji ekonomicznej Po wyhamowaniu tendencji wzrostowej wskaznika
_Pr?(g”‘ﬁa sytuacji ekonomicznej przedsiebiorstw prognozowanej sytuacji ekonomicznej, w ostatnich
: Il'kx' 1 | kwartatach obserwuje sie spadek sktadowej cyklicznej
A kw11 5 wskaznika WPSE. Komponent cykliczny  indeksu
® lkw 10 wysoka gktywnos¢ . . . . .
W | kw 09 ksztattuje sie¢  obecnie w  poblizu  poziomu
| kw 08 odpowiadajacemu neutralnemu stanowi koniunktury.
Rowniez wskaznik biezacej sytuacji ekonomicznej
3 (BOSE) wskazuje na neutralny stan koniunktury.
‘:%’ //(‘/ Przebieg tego indeksu jest jednak nieco inny niz WPSE,
~u bowiem przedsiebiorstwa w mniejszym  stopniu
Z g odczuwaty  zmiany sytuacji ekonomicznej, niz
§ 5 oczekiwaty. W ostatnich kwartatach poziom komponentu
& cyklicznego indeksu BOSE byt zatem bardziej stabilny.
Ze wzgledu na  wyhamowanie tendencji
wzrostowych i niewielkie spadki poziomu wskaznikow
i v prognozowanej produkcji oraz oczekiwanego eksportu,

niska aktvwnos¢ . . . - TR .
w ostatnim czasie obserwuje sie niewielkie spadki

Rys. 129 Komponenty cykliczne wskaznikow biezace; komponentow cyklicznych tych wskaznikow. Dodatnie
SytuaC]l ekonomlcznej oraz prognozowane] sytuacp poziomy skladowych CykliCZﬂyCh oznaczaja_ jednak

ekonomiczne] ozytywny stan koniunktur obszarze produkcji ora
Z 1 Zal'Z 1 zZ
= \\/skaznik prognoz produkcji pozytywny u ury w P uke)

——Wskaznik prognoz eksportu popytu krajowego i zagranicznego.
Saldo ocen zapaséw Korzystana jest takze ocena salda zapaséw. Poziom
: ::'kf"v"’llll ! komponentu cyklicznego tego wskaznika stabilizuje sie
A kw1l Wysoka aktywnos¢ obecnie w poblizu lokalnego maksimum.
® kw10 W ostatnim czasie spowalnia tendencja wzrostowa
B kw09 sktadowej cyklicznej wskaznika wykorzystania mocy
_ wytworczych. Lekko obnizyt sie natomiast komponent
< ? 2 cykliczny wskaznika prognoz zatrudnienia. Obecne
iu / / h\\ ‘% wartosci komponentéw cyklicznych tych indeksow
i”; f‘_‘f ksztattuja sie nieco powyzej poziomu O pkt.,
g 8 oddzielajacego stan niskiej i wysokiej aktywnosci
g; 3 ekonomicznej.
Mniej optymistyczne sa sygnaty o aktywnosci
inwestycyjnej. Sktadowa cykliczna indeksu nowych
inwestycji nieznacznie sie obnizyta i wcigz pozostaje w
Il v obszarze niskiej aktywnosci.

niska aktywnosé

Rys. 130 Komponenty cykliczne wskaznika prognoz
produkcji, wskaznika prognoz eksportu, oraz salda
oceny zapasow
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Sredni poziom wykorzystania mocy produkcyjnych
= \\skaZznik prognoz zatrudnienia

—— Wskaznik nowych inwestycji

Il kw 11 |
Ilkw 11

| kw 11 wysoka aktvwnos¢

I kw 10
I kw 09
I kw 08

HOD>D>o

1PsoumAD|e yapeds
wzrost

1 v
niska aktywnos¢

Rys. 131 Komponenty cykliczne wskaznika
wykorzystania mocy wytwérczych, wskaznika prognoz
zatrudnienia oraz wskaznika nowych inwestycji
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Aneks 1 - Uwagi metodologiczne

1.

Prezentowane opracowanie przedstawia oceny ankietowanych przez NBP przedsiebiorstw
w Il kw. 2011 r. i przewidywania na Il kw. 2011 r.

. W czerwcu br. w Szybkim Monitoringu NBP (SM) wzieto udziat 1124 podmioty wybrane z terenu

catego kraju. Byty to przedsiebiorstwa z sektora niefinansowego, reprezentujace wszystkie
sekcje PKD, poza rolnictwem, leSnictwem i rybotowstwem, oba sektory wtasnosci,
przedsiebiorstwa z sektora MSP oraz duze jednostki.

. Ze wzgledu na przewage w prdbie przedsiebiorstw duzych, za ktéra jednak przemawia silna

koncentracja zjawisk makroekonomicznych, wyniki badan ankietowych nalezy traktowaé z

pewng ostroznoscia.

W opracowaniu wykorzystano nastepujace przekroje klasyfikacyjne:

wg rodzajow dziatalnosci PKD w podziale na: Przemyst, Budownictwo, Handel, Ustugi, badz z

uwzglednieniem sekcji PKD

e ilekroc w opracowaniu jest mowa o sekcji Pozostate ustugi, chodzi o grupe branz
ustugowych, na ktore sktada sie: Transport i gospodarka magazynowa, Dziatalnosc¢ zwiazana z
zakwaterowaniem i ustugami gastronomicznymi, Informacja i komunikacja, Dziatalnosé
zwiazana z obstuga rynku nieruchomosci, Dziatalnos¢ profesjonalna, naukowa i techniczna,
Dziatalnos¢ w zakresie ustug administrowania i dziatalnos¢ wspierajaca, Edukacja,
Dziatalnos¢ zwiazana z kultura, rozrywka i rekreacja

wg sektoréw wtasnosci: sektor publiczny, sektor prywatny oraz pieciu form wtasnosci

wg klas wielkosci zatrudnienia: od 1 do 49 zatrudnionych, od 50 do 249, od 250 do 499, od 500

do 1999 oraz 2000 i wiecej osob lub alternatywnie, w podziale na: sektor MSP (do 249

pracujacych) i duze przedsiebiorstwa (250 i wiecej pracownikow)

wg przeznaczenia oferowanych przez przedsiebiorstwa produktow: przedsiebiorstwa oferujace

dobra energetyczne, inwestycyjne, konsumpcyjne trwate i nietrwate oraz potprodukty.

Podstawowa metoda konstrukcji prezentowanych w raporcie wskaznikow jest rdznica miedzy

procentem odpowiedzi korzystnych i niekorzystnych dla sytuacji przedsiebiorstw. Wskazniki te

przyjmuja wartosci z przedziatu od +100 do -100. Ujemne wyniki nalezy interpretowac jako

pogorszenie sie stanu koniunktury, natomiast dodatnie jako jego poprawe,

Ilekro¢ pod tabelg badz rysunkiem nie pojawia sie informacja odnosnie zrodta danych, nalezy

rozumiec, ze zrodtem informacji jest wtedy szybki monitoring NBP.

Dla oznaczenia wskaznikéw wyréwnanych sezonowo zastosowano skrét ,,SA”, pochodzacy od

ang. wyrazenia seasonally adjusted.

Dodatkowym zrdodtem informacji byta Ankieta Roczna NBP (AR), w ktorej wzieto udziat 1101

podmiotoéw, a ktdéra przeprowadzono w okresie Il pot. kwietnia- | pot. maja br. Wiekszosc¢

respondentow badania AR wzieto rowniez udziat w badaniu SM. Wyniki badania AR zostaty

przedstawione niemal wytacznie w postaci ramek. Formularz AR (ze wzgledu na swoje duze

rozmiary) nie zostat zataczony do raportu. Mozna go obejrze¢ na stronie internetowej NBP

(Formularz AR 2010).
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Aneks 2 -analiza komponentéw cyklicznych - metodologia

W celu stwierdzenia, w jakiej fazie cyklu aktywnosci ekonomicznej znajduja sie badane
przedsiebiorstwa, wykorzystano komponenty cykliczne wskaznikéw koniunktury, uzyskane z wykorzystaniem
filtru pasmowo-przepustowego Christiano-Fitzgeralda®'. Zastosowanie wymienionego narzedzia pomaga na
bardziej wiarygodna ocene sytuacji gospodarczej oraz tendencji w kontekscie cyklu koniunkturalnego.
Wygtadzenie wskaznikow przy uzyciu filtru CH-F pozwala na oczyszczenie szeregu zaréwno z wahan o
wysokich czestotliwosciach (sezonowosci i krotkookresowych, czyli szybko wygasajacych zaburzen o okresie
ponizej 2 lat, majacych czesto charakter szumu), jak i dtugookresowych tendencji wykraczajacych poza
definicje cyklu koniunkturalnego (zgodnie z praca Burnsa i Mitchella??, cykl koniunkturalny zdefiniowano jako
wahania o okresie od 2 do 10-12 lat). Wahania o wysokich czestotliwosciach moge szczegdlnie zaburzaé obraz
tendencji (kierunku zmian) w ocenie koniunktury, natomiast wahania dtugookresowe znieksztatcaja przede
wszystkim obraz aktualnego stanu koniunktury. Pomimo ze zakres zmiennosci analizowanych wskaznikow jest
ograniczony, indeksy moga wykazywac wahania o niskiej czestotliwosci (nizszej niz w definicji cyklu
koniunkturalnego). Wskazniki moga wtedy systematycznie (w krotszym okresie) odbiegac od naturalnego
poziomu ,,0” pkt., odpowiadajacego neutralnemu stanowi koniunktury, co oznacza, ze interpretacja ich
wartosci w oderwaniu od dtugookresowej sredniej moze powodowac zafatszowanie oceny faktycznego obrazu
sytuacji gospodarczej.

Analiza wtasnosci spektralnych badanych wskaznikéw uzasadnia zastosowanie analizy komponentow
cyklicznych i filtru pasmowo-przepustowo. Wykresy gestosci spektralnej szeregdw potwierdzaja bowiem, ze
dominujacy udziat w generowaniu zmiennosci indeksow koniunktury maja wahania o okresie od 12 kwartatow,
w przypadku wskaznikow prognozowanej produkcji oraz eksportu, do 24 kw., w przypadku indeksu nowych
inwestycji, czyli wahania o okresie zgodnym z definicja cyklu koniunkturalnego?.

Poréwnanie komponentéw cyklicznych indeksow oraz indeksow skorygowanych wytacznie o wahania sezonowe
pokazuje, ze maja one zblizone wtasnosci, jesli chodzi o site skorelowania z szeregami referencyjnymi i
charakter relacji (wyprzedzajacy, rownoczesny lub opozniony). Do zbadania i poréwnania wtasnosci szeregow
wykorzystano korelacje krzyzowe (korelacje kolejnych opdznien i wyprzedzen danego wskaznika z szeregiem
referencyjnym). Zgodnie z interpretacja, wystepowanie maksimum wspoétczynnika korelacji dla n-tego
opoznienia (wyprzedzenia) danej zmiennej wzgledem szeregu referencyjnego sugeruje, ze dana zmienna jest
o n kwartatow wyprzedzajaca (op6zniona) wzgledem zmiennej referencyjnej. Jako szeregi referencyjne w
niniejszej analizie wykorzystano odpowiednie wielkosci makroekonomiczne z rachunkéw narodowych,
wyrazone jako dynamiki roczne wartosci realnych, oraz dane BAEL o liczbie pracujacych. Okres analizy
obejmuje wszystkie obserwacje danego wskaznika do IV kw. 2010 r. Wyniki korelacji krzyzowych prezentuje
ponizsza tabela.

2 Christiano, L.J., T.J. Fitzgerald (2003), “The Band Pass Filter”, International Economic Review 44(2), 435-465.

22 Byrns, A. F., W. C. Mitchell (1946), Measuring Business Cycles, National Bureau of Economic Research.

2 pPrzed przeprowadzeniem analizy szeregi zostaty skorygowane o wahania o charakterze sezonowym oraz trend, niebedace
tutaj przedmiotem zainteresowania. Wahania sezonowe, podobnie jak trend mogtyby natomiast zamazac¢ obraz gestosci
spektralnej dla interesujacych nas czestotliwosci.
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Rys. 132 Wykresy gestosci spektralnej wskaznikow koniunktury
——Wskaznik biezacej oceny sytuacji... —— Wskaznik prognoz sytuacji... —— Wskaznik prognoz produkcji
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Tab. 6 Wyniki analizy korelacji krzyzowych wskaznikéw koniunktury oraz komponentéw cyklicznych wskaznikow

koniunktury
Wskaznik po korekcie Komponent cykliczny
sezonowej wskaznika
.. Szereg Wspétczynni Charakter Wspétczynnik Charakter
Wskaznik . o o " s
referencyjny k korelacji relacji korelacji relacji
Wskaznik BOSE PKB r/r 0,78 réwnoczesny 0,89 réwnoczesny
Wskaznik WPSE PKB r/r 0,53 réwnoczesny 0,67 réwnoczesny
Wskaznllf' prognoz Wartosc, dodana w 0,80 réwnoczesny 0,78 réwnoczesny
produkcji przemysle r/r
Wskaznik prognoz Eksport r/r 0,75 wyprzedzajacy 0,81 wyprzedzajacy
eksportu o1 kw. o1 kw.
Wskaznik prognoz Poziom wyprzedzajac rzedzajac
K prog zatrudnienia 0,93 yp Jacy 0,80 wyp Jacy
zatrudnienia o1 kw. o1 kw.
(BAEL)
Wskazmkﬂn owych Naktaq y brutto na 0,79 réwnoczesny 0,74 réwnoczesny
inwestycji srodki trwate r/r
Wykorzystanie mocy Wartosc dodana opdzniony o 1 opdzniony o 1
. 0,83 0,81
wytworczych brutto r/r kw. kw.
Saldo ocen zapasow Zmiana poziomu 0,63 réwnoczesny 0,79 réwnoczesny

zapasow r/r
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Zgodnie z zamieszczonymi w tabeli wynikami, w przypadku czterech wskaznikow (BOSE, WPSE, salda zapasow
oraz wskaznika prognoz eksportu) zastosowanie filtru wyraznie poprawito skorelowanie szeregow ze
zmiennymi referencyjnymi, istotnie pogorszyto natomiast korelacje w przypadku wskaznika prognoz
zatrudnienia. W pozostatych przypadkach sita zaleznosci byta podobna. Jednoczesnie nalezy zauwazy¢, ze
zastosowanie filtru nie zmienito charakteru relacji pomiedzy poszczegdlnymi indeksami a szeregami
referencyjnymi.

Do zobrazowania biezacej pozycji w cyklu koniunkturalnym wykorzystano wykres fazowy komponentow
cyklicznych, tzw. ,,zegar cyklu koniunkturalnego”. Na osi pionowej tego wykresu znajduje sie poziom
komponentu cyklicznego danego wskaznika koniunktury, na osi poziomej zaznaczono natomiast zmiane
poziomu komponentu cyklicznego. Punkty odpowiadajace sytuacji ekonomicznej w kolejnych okresach
przesuwaja sie wiec w czasie wokot poczatku uktadu wspotrzednych, w kierunku przeciwnym do ruchu
wskazowek zegara, a momenty przeciecia z osiami oznaczaja zmiane fazy cyklu koniunkturalnego.
Poszczegolne c¢wiartki pola wykresu (oddzielone od siebie osiami) odpowiadajga bowiem kolejnym fazom cyklu,

gdZ1Fi'_. okres poprawy ogolnej sytuacji ekonomicznej, ocena stanu koniunktury jest dobra,
- okres pogorszenia ogoélnej sytuacji ekonomicznej, ocena stanu koniunktury pozostaje dobra,
- okres pogorszenia koniunktury, a ocena stanu koniunktury jest negatywna,
Iv- okres poprawy koniunktury, ocena stanu koniunktury pozostaje negatywna.

Analogicznie odpowiednie fazy mozna zobrazowac na tradycyjnym wykresie przedstawiajacym cykl
koniunkturalny.

I Il i v

Czas

Stan koniunktury

Rys. 133 Cykl koniunkturalny
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Aneks 3 - formularz badania ankietowego

| SZYBKI MONITORING NBP

PROGNOZY NA Il KW. 2011 R.

|PKD 2004] ] Pxo 2007 ] Fw (forma wtasnosci): |

Czy przedsiebiorstwo jest eksport (sprzedaje swoje
produkty poza granicami kraju)?: [TAK / NIE]

. Prosze podac liczbe osob zatrudnionych w przedsigbiorstwie na dzier 1 VI br.:

2. Przedsigbiorstwo przewiduje, ze w il kw. br. popyt (zapotrzebowanie) na Jego produkty |
lustugi w st ku do poprzedniego kwartalu.:

a. wyraznie wzrosnie - glownie jako efekt typowego dla przedsiebiorstwa w tym okresie (sezonowego) WZrosiu
Zzapotrzebowania na jego produkty

b. wyraznie wzrosnie - glownie w nastepstwie trwale obserwowanego wzrostu popytu na produkty przedsigbiorstwa
c. pozostanie bez zmian lub ulegnie niewielkim zmianom

d. wyraznie spadnie - ale zjawisko to ma charakter sezonowy | obserwowane jest zawsze w tym okresie

e. wyraznie spadnie - w wyniku trwale obserwowanego spadku zapotrzebowania na produkty przedsigbiorstwa

3. W IIl kw. br. przedsigbi oczekuje: |

a. wzrostu liczby zamowien

b. spadku liczby zamaéwien

c. utrzymania sie podobnej liczby zamdwien
d. nie dotyczy

4. Czy w Il kw. br. przedsigbiorstwo przewiduje istotne zmiany w zakresie:

a. poziomu produkeji (wzrost /bez zmian / spadek)

b. poziomu zatrudnienia (wzrost / bez zmian / spadek)

c. programow inwestycyjnych rozpoczetych przed dniem wypetniania ankiety i realizowanych obecnie
(rezyanacja / redukcja / bez zmian {inwestycje beda kontynuowane} / wzrost / nie dotyczy {brak
inwestycji}/zakonczenie zgodnie z planami)

5. Czy w Il kw. br. przedsigbiorstwo planuj

a. rozpoczecie pe iejszych inwestycii fin ych gldwnie kredytem bankowym
b. rozpoczecie powazniejszych inwestycji finansowanych gidwnie srodkami wlasnymi
C. rozp i igj h i tycji finansowanych gléwnie pozabankowymi srodkami obeymi

L )
d. rozpoczecie powaznigjszych inwestycji finansowanych w inny sposob
e. przedsigbiorstwo nie planuje podjecia takich dziatan

6. Jaki jest stopiein wykorzystania mocy produkceyjnych w przedsiebiorstwie (w %): I

7. Jaki jest obecnie stan poszczegolnych kategorii ow w przedsigbiorstwie?:

prosimy ocenic w epujgcej skali: a-zbyt duzy, b-wyslarczajgcy, c-zbyt maty, d-nie dotyczy

7-a. zapasy produktéw gotowych

7-b. zapasy towarow

7-c. zapasy polproduktow i produktow w toku

7-d. zapasy materiatéw

8. Jak w ie przedsigbiorstwa beda zachowywaly sie ceny wykorzystywanych surowcow i
imateriatow?:

a. ceny sa Znacznie wyZsze niz w poprzednim roku i nie oczekuje sie ich spadku w ciagu najblizszych 12 miesiecy
b. ceny sa znacznie wyzsze niz w poprzednim roku, ale powinny sig obnizy¢ w ciagu najbl. 12 mies.

c. ceny nie wzrosly lub wzrosly nieznacznie, ale oczeki y jest ich zr iejszy wzrost w ciagu najbl. 12 mies.

d. ceny nie wzrosty lub wzrosty nieznacznie i nie ¢ je sie ich znaczniejszego wzrostu w ciagu najbl. 12 mies.

9. JeZeli ceny sur ow | materialow wzrosly lub wzrosna znaczaco w ciagu roku, to czy przedsiebiorstwo
podejmuje w zwiazku z tym jakies dzialania? Mozna zaznaczyc wigce| niZ jedna odpowiedi:

a. przedsigbiorstwo nie podjelo i nie planuje podjac zadnych dziatan

b. efektem wzrostu cen surowcow bylo podwyzszenie cen na produkty finalne

c. efektem wzrostu cen surowcow bedzie podwy2Zszenie cen na produkty finalne
d. efektem wzrostu cen surowcow byla redukcja innych kosztéw

e. efektem wzrostu cen surowcow bedzie redukcja innych kosztéw

EEEEE

10. Czy w Il kw. br. w relacji do Il kw. ub.r. nastapily zmiany marzy zysku brutto ze sprzedazy rynek krajowy
ownego produktu/grupy produktow iflub ustug oferowanych przez przedsigbiorstwo na rynku

rajowym oraz na rynku zagranicznym?:

a. marza znaczaco warosta

A 3 rynek zagraniczny
b. marza nieznacznie wzrosla

c. marza nie zmienila sie
d. marza nieznacznie spadia

e. marZa znaczaco spadia
if. nie dotyczy
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11. Czy wll kw. br. zmienily sie ceny gléwnego produktu/grupy produktow ilub ustug
loferowanych przez przedsigbiorstwo wzgledem poprzedniego kwartalu?:

. wzrosty
b. nie zmienity sie
c. spadly

112. Przedsigbiorstwo przewiduje, ze:

. ceny sprzedawanych wyrobow i ustug w Il kw. br. (w relacji do stanu na dzien 30 VI br.)
wzrosnalspadna o ...%

b. ceny nabywanych przez przedsiebiorstwo surowcow | materiatow w Il kw. br.
w relacji jw.) wzrosna/spadng o ...%

e w IV br. wskaZnik CPI (inflacja) wyniosla 4, 5% w relacji rocznej. Zdaniem przedsiebiorstwa
w ciagu najblizszych 12 miesiecy ceny: (1) beda rosty szybciej niz dotychczas: (2) beda rosty w
tym samym tempie; (3) beda rosly wolniej; (4) pozostana bez zmian; (5) spadna; (6) nie wiem

13. Czy w zakresie obstugi zadiuZenia kredytowego:

a. przedsiebiorstwo nie ma preblemow z ta obsluga i w najblizszym kwartale nie przewiduje takich problemcw

b. przedsigbiorstwo nie ma takich probleméw, ale przewiduje pojawienie sig ich w najblizszym kwartale

c. przedsiebiorstwo boryka sie z takimi problemami, ale przewiduje zmniejszenie ich skali w najblizszym kwartale
d. przedsiebiorstwo boryka sig z takimi problemami i nie przewiduje poprawy tej sytuacji

2. przedsiebiorstwo nie korzysta z kredytu

[14. Czy w Il kw. br. przedsigbiorstwo mialo problemy z termi ym regul i bowiazan

pozabankowych?:

ia. nie, nigdy

b. tak. sporadycznie

c. tak, czesto

15. Czy w Il kw. br. przedsigbiorstwo mialo problemy z utrzymaniem plynnosci fi ]

[czesto / sporadycznie / nie miala]?:

16. Jak przedsigbiorstwo ia wielkoscé srodkow plenigznych | Innych aktywow plenieznych
w relacji do ich potrzeb biezacych?:

a. srodki pieniezne sa odpowiednie w relacji do potrzeb biezacych
b. srodki pienigZne sa zbyt niskie w relacji do potrzeb bieZacych
c. srodki pieniezne przewyzszaja potrzeby biezace

17. Jaki byt w Il kw. br. $redni czas (w dniach):

a. splaty zobowigzan wobec dostawcdw

b. sphywu naleznosci od odbiorcow

7 czego opoZnienie (ti. okres od daty wskazanej w umowie do daty zapfaty) wyniosfo srednio (brak opdZniern = 0):

c. w przypadku zobowiazan wobec dostawcow

d. w przypadku naleznosci od odbiorcow

18. Czy w il kw. br. przedsigbiorstwu odmowi dzielenia kredytu bankowego?:

a. tak, z powodu braku (pogorszenia sie) zdolnosci kredytowej

b. tak, poniewaz przedsiebiorstwo nie mialo edpowiednich zabezpieczen
c. tak, z przyczyn innych niz wymienione w podpunkcie a) i b)

d. nie, przedsigbiorstwo otrzymalo kredyt w Il kw. br.

ie. nie, przedsiebiorstwo nie ubiegato sie o kredyt w Il kw. br.

19. Jesli przedsigbiorstwo ubiegalo sig o kredyt bankowy w Il kw. br., to jakie byto jego
przeznaczenie/cel (bez wzgledu na to czy kredyt zostal przy )?:

. finansowanie zapasow i kapitalu obrotowego

b. finansowanie srodkéw trwatych (inwestycji)

c. inne cele

d. nie dotyczy - przedsigbiorstwo nie ubiegalo si¢ o kredyt bankowy

|20. Zgodnie z planami przedsiebiorstwa do kornca wrzesnia br. zadiuzenie z tytulu kredytow
bankowych w relacji do stanu na dzien 30 czerwca br.:

8. Znaczaco wzrosnie

b. powiekszy sie w niewielkim stopniu

[c. pozostanie na niezmienionym poziomie

d. zmniejszy sie w niewielkim stopniu

. ulegnie wyraZznemu obnizeniu

. nie dotyczy (przedsigebiorstwo nie korzysta 2 kredytow bankowych)
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1. Prosze podac przecigtna stope p towa dla kredytow bankowych, jaka byla naliczana od zadiuzenia
rzedsigbiorstwa wil kw. br. (prosze podac laczna stawke tj. stopg referencyjna dia kredytu /WIBOR, LIBOR,
EURIBOR, itd./ powigkszona o marze):

a. w przypadku zlotéwkowego kredytu krotkoterminowego (do 1 roku)

b. w przypadku zlotowkowego kredytu diugoterminowego (powyzej 1 roku)

ic. w przypadku dewizowego kredytu krétkoterminowego (do 1 roku)

d. w przypadku dewizowego kredytu diugoterminowego (powyzej 1 roku)

22. W odniesieniu do obecnej ceny kredytu bankowego, przedsigbiorstwo przewiduje, ze do
konca wrzesnia br.:

ia. nastapi spadek oprocentowania (tzn. ceny po jakiej przedsiebiorstwo moze uzyskac kredyt)
b. nastapi wzrost oprocentowania

ic. oprocentowanie kredytdw bankowych nie ulegnie zmianie

d. przedsiebiorstwo nie korzysta z kredytu bankowego

EKSPORT, IMPORT

23-a. Prosze podac udzial przychodow z eksportu w przychodach ogdlem (w %):

23-b. Prosze podac jaka czesc (w %) przychodow z eksportu stanowi eksport nieoplacalny
[(nieoplacalny rozumiany jako cena*kurs niepokrywajace kosztow produkcji | pozostalych
kosztow zwigzanych z eksportem towaru)?

Wesli cala sprzedaz na eksport jest oplacalna, prosze wpisac 0:

124, Czy wl kw. br. wrelacji do poprzedniego kwartalu liczba uméw eksportowych:

i@, wyraznie wzrosla
b. wyraznie zmniejszyla sie
. nie ulegla wiekszym zmianom

|25. Przedsigblorstwo oczekuje, Zze wielkos¢ eksportu w Il kw. 2011 r. w poréwnaniu z
ipoprzednim kwartatem:

|a. wzrosnie
b. spadnie
c. utrzyma sie na poréwnywalnym poziomie

26. Czy firma oczekuje wll kw. 2011 r. w stosunku do poprzedniego kwartatu?: I

a. wzrostu liczby nowych umoéw eksportowych
b. zawarcia podobnej liczby nowych uméw eksportowych
c. spadku liczby nowych umow eksportowych

27. Jaki jest progowy poziom kursu walutowego, przy ktérym eksport jest nieopfacalny (w PLN)?:

a. dla USD
b. dla Euro
8. Jaki Jest udzial importu zaop lowego w kosztach dzlalalnoscl przedsieblorstwa (w
)?: Przy braku importu nalezy wpisac 0:
129-a. Czy wlll kw. br. wynagrodzenia w przedsigbiorstwie zostang zmienione?: l
a. tak. planuje sie zwie ie przecietnego wynagrodzenia
b. tak, planuje si¢ obniZenie przecietnego wynagrodzenia
c. nie

29-b. Jesli tak, to o ile procent zmieni sig przecigtne wynagrodzenie?:

130. Czy w Il kw. br. w przedsiebiorstwie pojawila sig presja na wzrost plac ze strony
pracownikow?:

. tak, naciski te nasility sie w stosunku do poprzedniego kwartalu
b. tak, ale nie sg one wigksze niz zwykle
c. nie

31. Czy obserwowany obecnie wzrost inflacji (CPI) ma lub bedzie mial wplyw na zmiany wynagrodzen w
przedsigbiorstwie? Mozna zaznaczyt wigcej niz jedng odpowiedz:

. nie

b. tak, ptace zostaly w | péiroczu podniesione
c. tak, place zostana podniesione w Il kw. br.
d. tak, ptace zostana podniesione w dalszej perspektywie (w I\ kw. br. lub na poczatku 2012 r.)

B =@
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EZ. Prosimy oceni¢ relacje wzrostu wynagrodzen oraz wydajnosci pracy (mierzonej wielkoscia
wartosci dodanej, przypadajacej na 1 zatrudnionego) w przedsigbiorstwie w Il kw. br. (zmiany
w stosunku do pop.kw.):

a. wynagrodzenia wzrosly w wiekszym stopniu niz wydajnosc pracy (takze gdy wydajnosc nie wzrosta)
b. wynagrodzenia wzrosly w zblizonym stopniu co wydajnos¢ pracy

ic. wynagrodzenia wzrosty w mniejszym stopniu niz wydajnosc pracy

d. wynagrodzenia nie wzrosty, natomiast zwiekszyla sie wydajnosc pracy

le. wynagrodzenia i wydajnosc pracy nie wzrosky

33. Czy zatrudniajac / planujac zatrudnienie w kolejnym kwartale oferujecie Paristwo pracownikom?:

a. nizsze wynagrodzenia niz juz pracujacym pracownikom o zblizenych kwalifikacjach Realizacja Il kw. br.
b. wyzsze wynagrodzenia niz juz pracujacym pracownikom o zblizonych kwalifikacjach (np. by
zacheci¢ ich do podjecia pracy w Panstwa firmie)

c. wynagrodzenia poréwnywalne z tymi, jakie otrzymuja juz zatrudnieni pracownicy o zblizonych

kweiﬁkacjach Plany na kw. Il br.

d. nie zatruc

/ nie planowali$my zatrudniaé nowych pracownikow

134, Jak przedsigbiorstwo ia swoja obecna sytuacje ek iczna, pomijajac typowe dla
tego okresu wahani. ?:

a. bardzo dobra

b. dosy¢ dobra

c. slaba

d. zla (istnieja reaine szanse na przetrwanie firmy, poprawe sytuacji)
. bardzo zla (nalezy liczyc sig z likwidacja badz upadtoscia firmy)

[35. Czy will kw. br. przedsigbiorstwo przewiduje istotne zmiany swojej sytuacii

. tak, nastapi poprawa sytuacji
b. tak. nastapi pogorszenie sytuacji
c. nie, sytuacja firmy nie ulegnie wiekszym zmianom

36. Jak przedsigbiorstwo ocenia niepewnos¢ swojej przyszle| sytuacji ekonomicznej?: |

a. bardzo wysoka
b. wysoka

c. umiarkowana
d. niska

. bardzo niska

137. Prosimy o krétkie zasygnallzmnle problemoéw (ok.10 zdan), jakie w najblizszym czasie (pol roku) moga byé
lstotna dla kondycji e icznej przedsigbiorstwa. Prosimy o szczegdlne uwzglednienie tych zagadnien, ktére
plywaja na wielkosé produkcji (mozllwué«’: iej quszmla, wzgledrio powody ugranlczsnla skali dzialalnosci),
plynnosc przedsigbiorstwa, zadiuzenie kredyt oraz rtu. W przyp , jesli przedsigbi

Inie napotyka na zadne powazniejsze trudnosci i nie przawmuje ich wstqpianla w podanym tamllnie. |'.m:islmglI
wpisat “brak problemow":

Raporty na temat stanu koniunktury sa do pobrania ze strony intemetowej NBP.
http://iwww.nbp.pl/home.aspx?c=/ascx/koniunktura_prezentacja.ascx
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