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

Podstawa opracowania sa wyniki Szybkiego Monitoringu NBP, przeprowadzonego w marcu
2011 r. na probie 1107 podmiotow niefinansowych, reprezentujacych wszystkie sekcje PKD
(poza rolnictwem, rybotowstwem i lesnictwem), zardéwno sektor niepubliczny, jak i
publiczny, przedsiebiorstwa z sektora MSP oraz duze jednostki.
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Synteza

W swietle wynikow Szybkiego Monitoringu NBP oraz danych statystyki publicznej mozna sformutowac

nastepujace wnioski w obszarze koniunktury gospodarczej:

W | kw. br. przedsiebiorstwa ocenity swoja sytuacje ekonomiczna gorzej niz trzy miesigce wczesniej.

Pogorszenie moze miec jednak charakter krotkotrwaty. Respondenci spodziewaja sie bowiem poprawy

swojej kondycji w Il kw. br., przewidujg tez dalszy wzrost popytu i zamowien. O oczekiwanej

poprawie koniunktury sSwiadczy rowniez wyrazny wzrost odsetka firm planujacych zwiekszyc

zatrudnienie. Pogorszenie ocen sytuacji moze bycC zwiazane z obserwowanym i oczekiwanym

wyraznym wzrostem cen, zwtaszcza surowcow i materiatow.

1.

Oceny sytuacji sektora przedsiebiorstw byty w | kw. mniej optymistyczne niz kwartat
wczesniej. Zdaniem ankietowanych najwazniejszym zrodtem probleméw staty sie obecnie
dynamicznie rosnace ceny, w tym zwtaszcza ceny surowcow. Wyrazny wzrost znaczenia
bariery kosztowej mogt mie¢ wptyw na odnotowane pogorszenie ocen. Czynnikiem
obnizajagcym optymizm mogta byc rowniez zwiekszona niepewnos¢ w odniesieniu do kierunku
i skali zmian koniunktury wywotana zawirowaniami na rynkach s$wiatowych. Pogorszenie
sytuacji byto obserwowane w wiekszosci analizowanych branz i klas. Jednoczesnie
przedsiebiorstwa wykazaty jednak zwiekszony wzgledem poprzedniego kwartatu optymizm w
odniesieniu do przewidywanej sytuacji na Il kw. br., a przy tym prognozy sytuacji poprawity
sie w wiekszosci przekrojow klasyfikacyjnych.

Rosna oczekiwania inflacyjne przedsiebiorstw. W Il kw. respondenci prognozuja dalszy wzrost
inflacji CPI. Przewidywany jest w tym okresie rowniez wiekszy wzrost cen surowcow i
materiatow wykorzystywanych do produkcji. W efekcie, ankietowani planujg wieksze
podwyzki cen na oferowane przez siebie produkty i ustugi. Warto zauwazy¢, ze wzrost
dynamiki cen finalnych jest skutkiem jednostkowo wyzszych podwyzek, przy nierosngcym
odsetku firm podnoszacych ceny. Najwieksze podwyzki planuje handel, z kolei niewielki
wzrost dynamiki cen sugeruja prognozy Przetworstwa przemystowego. Dalszy spadek tempa
wzrostu cen mozliwy jest w budownictwie. Wieksze podwyzki cen zapowiadaja eksporterzy
niz przedsiebiorstwa sprzedajace swoje produkty wytacznie na rynku krajowym.

Obserwowano dalsza poprawe w obszarze popytu. Kolejny kwartat obnizyt sie odsetek firm
odczuwajacych problemy ze znalezieniem odbiorcy na oferowane produkty i ustugi i
jednoczesnie zwiekszyt sie stopien wykorzystania mocy produkcyjnych (po korekcie
sezonowej). Prognozy na Il kw. sugeruja dalsza poprawe. | tak, wiekszy odsetek firm oczekuje
wzrostu popytu, spodziewany jest tez wzrost liczby zamdwien. W efekcie rosnie udziat
przedsiebiorstw planujacych rozszerzy¢ skale produkcji. Po dwodch latach utrzymywania sie
niskiego optymizmu prognoz rowniez w budownictwie odnotowano wyrazniejsza poprawe
oczekiwan, w tym zwtaszcza wzrost wskaznika prognoz nowych zamowien oraz produkcji.

W Il kw. mozna oczekiwa¢ dalszego wzrostu eksportu. Stopien wykorzystania mocy
produkcyjnych w grupie wyspecjalizowanych eksporterow kolejny kwartat wzrést i coraz
bardziej odbiega od wyraznie wolniej rosnacej skali wykorzystania potencjatu wytworczego w
pozostatych przedsiebiorstwach. Utrzymywanie sie kursu euro wyraznie powyzej progu
optacalnosci dla eksportu rozliczanego w tej walucie dodatkowo sprzyja poprawie sytuacji
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10.

eksporteréw. Skutkiem tego powiekszaja sie roznice miedzy coraz lepsza kondycja
eksporterow a znajdujacymi sie w relatywnie gorszej sytuacji przedsiebiorstwami oferujacymi
swoje produkty i ustugi na rynku krajowym. Warto ponadto zauwazy¢, ze mimo dobrych
perspektyw dla eksportu i jego wysokiej optacalnosci odsetek eksporterow nie rosnie.

W Il kw. mozna sie spodziewa¢ wzrostu dynamiki zatrudnienia. Po trzech kwartatach
stabilizacji, skala poprawy w tym obszarze jest relatywnie duza. Poprawe prognoz zauwazono
w wiekszosci analizowanych klas i branz, przy czym szczegolnie silny wzrost zatrudnienia
przewidywany jest w przedsiebiorstwach z kapitatem zagranicznym, natomiast dalszy spadek
przewidywany jest w firmach publicznych.

Mimo ze przedsiebiorstwa zamierzajg zatrudnia¢ wiecej pracownikow (czemu w okresach
wczesniejszych towarzyszyty czestsze podwyzki ptac), plany na Il kw. nie przewiduja
silniejszego wzrostu wynagrodzen niz to obserwowano w ciagu ostatnich czterech kwartatow.
Zarowno odsetek firm zamierzajacych zwiekszyc¢ ptace, jak i srednia tych podwyzek pozostaty
relatywnie niskie. Sytuacja jest jednak zréznicowana miedzy klasami, zwtaszcza przy
uwzglednieniu wielkosci zatrudnienia. W duzych firmach odnotowano bowiem niewielki
wzrost odsetka firm planujacych podwyzki, przy jednoczesnym zmniejszeniu udziatu takich
przedsigbiorstw w sektorze MSP.

Rosnie aktywnos¢ inwestycyjna najwiekszych przedsiebiorstw. Intensywnos¢ procesow
inwestycyjnych w tej grupie jest obecnie wysoka, wyraznie powyzej swojej dtugookresowej
sredniej. Natomiast w mniejszych przedsiebiorstwach utrzymato sie niewielkie
zainteresowanie rozpoczynaniem nowych projektow inwestycyjnych. Wyraznie nizszy poziom
wykorzystania potencjatu wytworczego w grupie mniejszych przedsiebiorstw moze czesciowo
ttumaczy¢ mniejsza intensywnoS¢ procesow inwestycyjnych. W probie nadal wiele
przedsiebiorstw, w tym zwtaszcza z sektora MSP, wstrzymuje sie z rozpoczeciem inwestycji,
oczekujac na bardziej trwate ozywienie gospodarcze.

Zainteresowanie kredytem pozostato niewielkie, jednoczesnie wciaz rosnie udziat
zaakceptowanych przez banki wnioskdw kredytowych. Relatywnie niska aktywnosc
inwestycyjna oraz wysokie zasoby S$rodkow pienieznych nadal umozliwiajag wielu
przedsiebiorstwom samofinansowanie, zwtaszcza w odniesieniu do mniejszych projektow.
Sytuacja ptynnosciowa sektora przedsiebiorstw pozostaje dobra. W | kw. poprawita sie
nieznacznie terminowos¢ sptaty zobowiazan handlowych. Jednoczesnie pogorszyta sie
zdolnos¢ do sptaty kredytow bankowych, cho¢ problemy z regulowaniem zobowigzan wobec
bankow ma relatywnie niewielka grupa przedsiebiorstw. Trudnosci te dotykaja czesciej grupy
mniejszych podmiotow.

Najczesciej wymienianym zrodtem trudnosci w | kw. okazat sie wspomniany juz wczesniej
silny wzrost cen i/lub kosztéw dziatalnosci. Ostabita sie zas nieznacznie bariera popytu
wymieniana dotad na pierwszym miejscu listy probleméw. Wsréd barier rozwoju respondenci
wymieniali ponadto: niekorzystny lub niestabilny kurs ztotego oraz problemy z odzyskaniem
naleznosci lub sptata zobowigzan.
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1. Sytuacja ekonomiczna

W | kw. br. sytuacja w sektorze przedsiebiorstw ulegta pogorszeniu, przy jednak zachowaniu wyraznego
optymizmu w odniesieniu do oczekiwan na Il kw., co moze sugerowac krotkotrwaty charakter spadku ocen
biezqgcych. Wptyw na pogorszenie sytuacji mogty mie¢ zaréwno rosngce dynamicznie ceny surowcow, jak i
utrzymujqca sie niepewnos¢ w odniesieniu do kierunku zmian koniunktury.

Biezace oceny sytuacji ekonomicznej

W | kw. br. ankietowane przedsiebiorstwa wyraznie
gorzej ocenity swoja sytuacje ekonomiczna. Wskaznik BOSE'
70 Zmniejszyt sie w stosunku do poprzedniego kwartatu o 6,6
pp., osiagajac wartos¢ nieco nizsza niz wynosi dtugookresowa
srednia, ale nadal nieznacznie wyzsza niz w analogicznym
okresie ub.r. - 0 0,4 pp. Swoja sytuacje za bardzo dobra lub
dobra uznato 74,5% firm, wobec 78% w poprzednim kwartale.
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2 10 Pogorszenie sytuacji moze by¢ krdtkotrwate, na co
=—g "II.Ir 0 wskazuje rosnacy optymizm prognoz na Il kw., w tym
1 wskazmk zaréwno prognoz sytuacji, jak i prognoz popytu. Przyczyn
5 - Srednia diug. 30 pogorszenia sytuacji mozna upatrywa¢ w silnie rosnacych
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 cenach surowcéw i materiatdbw wykorzystywanych do
produkcji, w tym zaréwno ze wzgledu na wzrost cen na
2555'51 Wskaznik biezacej oceny sytuacji ekonomicznej gietdach s$wiatowych, jak i wzrost stawek VAT. Powodem
100 pogorszenia mogta by¢ tez surowa zima oraz zawirowania
Zﬁ gospodarcze i polityczne w kraju oraz poza jego granicami,
;g powodujace niepewnos¢ w zakresie ksztattowania sie

50 koniunktury w przysztosci.
‘3‘2 | tak, najczesciej wymienianym zrédtem trudnosci w |
20 kw. okazat sie silny wzrost cen i/lub kosztow dziatalnosci.
;0 Jezeli chodzi o bariere popytu, ktora przez ponad dwa lata
102010 202010 3Q2010  4Q2010 Q2011 utrzymywata sie na czele listy problemoéw, to zanotowano
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ostabita si¢ ona po raz kolejny; niski popyt stat sie drugim
Rys. 2 Oceny sytuacji ekonomicznej - struktura proby najczesciej wymienianym zrodtem trudnosci. Wsrdd barier
w% rozwoju respondenci wymieniali ponadto: niekorzystny lub
niestabilny kurs ztotego, problemy z odzyskaniem naleznosci
lub sptata zobowiazan.

Prognozy sytuacji ekonomicznej

0B 90 Drugi kwartat z rzedu zwigkszyt sie optymizm
ankietowanych przedsiebiorstw w ocenach nadchodzacego
kwartatu. Wskaznik WPSE po korekcie sezonowej wzrost w I
kw. 0 2,5 pp. kw/kw i o 3 pp. r/r, i wynidst 18,9 punktu;
pozostajac wyraznie powyzej swojej dtugookresowej
30 $redniej.

2 Po raz pierwszy przedsigbiorstwa zostaty zapytane o
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+Il_.__-l.__ [ | e oy niepewnos¢ zwiazanag z formutowanymi przez siebie
MR ;Tkﬁz“pfawa° 40 prognozami sytuacji. Uzyskane wyniki mozna interpretowac
A wskaznk SA nieco szerzej, tj. odnosi¢ je nie tylko do niepewnosci
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oczekiwanych zmian sytuacji samego przedsigebiorstwa, ale i
do niepewnosci w odniesieniu do jego otoczenia, a nawet
catej gospodarki.

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Rys. 3 Wskaznik prognoz sytuacji ekonomicznej
przedsiebiorstw WPSE

" Wskaznik BOSE stanowi réznice sald odsetka firm w bardzo dobrej i dobrej sytuacji oraz odsetka firm w stabej, ztej i bardzo ztej sytuacji
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Rys. 4 Niepewnos¢ zwigzana z prognozami sytuacji
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Rys. 5 Zmiany sytuacji w | kw. a niepewnos¢ w odniesieniu do
sytuacji w najblizszej przysztosci - podpréba przedsiebiorstw
bioracych udziat w dwéch ostatnich edycjach badania

Wiekszos¢ przedsiebiorstw w probie (59%) uznato, ze formutowane prognozy zawieraja umiarkowana
niepewnos¢ w odniesieniu do szans ich realizacji (por. Rys. 4), dalszych 24% firm ocenito te niepewnosc¢ jako
niska lub bardzo niska, zas 16% jako duza lub bardzo duza (tj. bardzo mate szanse na realizacje).
Zauwazono, ze w przypadku spodziewanych zmian sytuacji rosnie niepewnos¢ odnosnie prawdopodobienstwa
realizacji prognoz. Oczekiwanemu pogorszeniu sytuacji towarzyszy przy tym wieksza niepewnos¢ niz
poprawie. Odnotowano ponadto, ze przedsiebiorstwa, w ktorych w ostatnim kwartale nastapito pogorszenie
sytuacji ocenity niepewnos¢ zwiazang z przysztymi zmianami jako wieksza niz pozostate firmy (por. Rys. 5).

Oceny i prognozy sytuacji - analiza w podstawowych przekrojach

T T T — 10
2008 2009 2010 2011

== eksporterzy wyspecjalizowani

2003 2004 2005 2006 2007
—=gksporterzy ~ ====nieeksporterzy

Rys. 6 Wskaznik biezacej oceny sytuacji ekonomicznej
BOSE w podziale na nieeksporterow oraz eksporterow
wyspecjalizowanych i niewyspecjalizowanych

2004
=== przetworstwo przemystowe

2005 2006 2007 2008 2009

= budownictwo

2010 2011
= handel

Rys. 7 Wskaznik biezacej oceny sytuacji ekonomicznej
BOSE w  sekcji Przetworstwo  przemystowe,
Budownictwo oraz Handel

W wiekszosci analizowanych klas i branz zanotowato
pogorszenie sytuacji biezacej w | kw. oraz poprawe prognoz
na Il kw.

O pogorszeniu  kondycji  poinformowali  zaréwno
eksporterzy, jak i przedsiebiorstwa sprzedajace swoje
produkty wytacznie w kraju. Eksporterzy odznaczaja sie
obecnie wysoka dynamika sprzedazy i wysoka optacalnoscia
eksportu, co powoduje, ze oceny kondycji tej grupy coraz
bardziej odbiegaja od ocen firm nie eksportujacych.
Widoczne jest to jednak wytacznie przy analizie zjawiska w
przekroju branzowym, w tym zaré6wno w przetworstwie
przemystowym, jak i handlu (wynika to z rdéznych struktur
branzowych obu grup, zwtaszcza z wigkszego odsetka
energetyki, gornictwa oraz firm ustugowych w klasie nie
eksporteréw).

Spadek BOSE zanotowano w wigkszosci sekcji PKD, poza
gornictwem i energetyka, gdzie, podobnie jak w poprzednim
kwartale, utrzymaty sie bardzo dobre oceny sytuacji. Jesli
jednak chodzi o prognozy na Il kw., to inaczej niz w
pozostatych sekcjach, WPSE dla obu branz obnizyt sie kw/kw.

Sytuacja w Przetworstwie przemystowym nadal
pozostaje gorsza niz w pozostatych sekcjach PKD (poza
transportem), jest rowniez oceniana na nizszym poziomie niz
przed wybuchem kryzysu finansowego. Wsrdd firm
przetworczych jedynie producenci dobr energetycznych
uwazaja swoja kondycje za bardzo dobra (por. Rys. 10). W
pozostatych grupowaniach tej sekcji przewaza umiarkowany
optymizm ocen. W przedsiebiorstwach oferujacych dobra
konsumpcyjne sytuacja wydaje sie wrecz pogarszaé w
ostatnich kwartatach. Prognozy na Il kw. sa dla catego
przetworstwa przemystowego bardziej optymistyczne niz na |
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Rys. 8 Wskaznik prognoz sytuacji ekonomicznej WPSE
w sekcji Przetwoérstwo przemystowe, Budownictwo
oraz Handel

100

90
80
70
60
50

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
== energetyka e===pozostate ustugi === gdrnictwo i kopalnictwo

Rys. 9 Wskaznik biezacej oceny sytuacji ekonomicznej
BOSE w branzach ustugowych
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Rys. 10 Wskaznik biezacej oceny sytuacji
ekonomicznej BOSE wg gtownych grupowan w sekcji
Przetworstwo przemystowe
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Rys. 12 Economic sentiment indicator (ESI) w UE
zrodto: Eurostat?

kw. Gtownym problemem przetworstwa w | kw. byt
dynamiczny wzrost cen surowcow i materiatow.

Pogorszyty sie oceny sytuacji w budownictwie. Firmy
budowlane poinformowaty m.in. o dalszej obnizce marz na
sprzedazy i obnizeniu aktywnosci inwestycyjnej. W branzy
zanotowano jednak réwniez pozytywne sygnaty, tj.: wzrost
wykorzystania mocy produkcyjnych, znaczaca poprawe
prognoz produkcji oraz lepsze oceny ptynnosci. Mimo
poprawy  perspektyw sprzedazy nadal najwiekszym
problemem dla tej sekcji pozostaje bariera popytowa.

W | kw. sytuacja pogorszyta sie zarowno w duzych, jak i
matych przedsiebiorstwach. Nie zmienity sie natomiast
réznice miedzy tymi klasami - w znacznie lepszej kondycji
pozostaty duze podmioty, wyraznie gorzej oceniat swoja
sytuacje sektor MSP. Stabsza kondycja odbija sie m.in. na
aktywnosci inwestycyjnej i planach zatrudnienia mniejszych
firm.

Sytuacja pogorszyta sie gtownie w firmach prywatnych.
Sektor publiczny ocenit swoja sytuacje na poziomie z
poprzedniego kwartatu. Spadek optymizmu widoczny byt
zarowno w grupie firm prywatnych krajowych, jak i w
przedsiebiorstwach z kapitatem zagranicznym.

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
e ISP ——duze === ponad 2000 zatrudnionych

Rys. 11 Wskaznik biezacej oceny sytuacji ekonomicznej BOSE w
klasach wg wielkosci zatrudnienia

Na poczatku br. sytuacja gospodarcza w UE widziana
przez pryzmat wskaznika ESI nieznacznie sie poprawita, przy
czym w grupie krajow z naszego regionu, w tym rowniez w
Polsce, wskazniki ulegty niewielkiemu obnizeniu. Nadal
bardzo dobrze oceniaty swoja sytuacje podmioty niemieckie,
cho¢ warto tez zauwazy¢, ze od 5 kwartatow wskaznik ESI dla
Niemiec utrzymuje sie na niezmienionym poziomie.

2 http://epp.eurostat.ec.europa.eu/portal/page/portal/euroindicators/business_consumer_surveys/main_tables
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2. Popyt, zamowienia i produkcja

Ankietowane przedsiebiorstwa bardziej optymistycznie niz przed kwartatem prognozujq zaréwno popyt, jak i
wielkos¢ zaméwien na oferowane produkty i ustugi, a problemy z popytem przestaty by¢ dominujqcq barierq
rozwoju przedsiebiorstw. Sytuacja ta znajduje odzwierciedlenie takze w rosngcych prognozach produkcji.

Obecnie wszystkie analizowane wskazniki prognoz znajdujq sie powyzej swoich dtugookresowych srednich.

Bariera popytu

0

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

— trend wskaznika wskaznik eeeeee- $redni poziom wskaznika

Rys. 13 Wskaznik bariery popytu
Prognozy popytu i zaméwien

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Rys. 14 Wskazniki prognoz: popytu ogétem, trwatego

komponentu popytu oraz zaméwien

Prognozy produkcji

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

— trend wskaznika

wskaznik (SA) ««-e--- $redni poziom wskaznika

Rys. 15 Wskaznik prognoz produkcji

Wskaznik bariery popytu nieznacznie obnizyt sie
wzgledem wartosci odnotowanej w poprzednim kwartale i
wyniost ok. 12,5%. Obecna wartos¢ wskaznika znajduje sie
wyraznie ponizej poziomu sprzed roku (spadek o 6,6 pp.), jak
réwniez ponizej dtugookresowej sredniej (o 2,5 pp.) (por. Rys.
13). Problemy z popytem przestaty by¢ rowniez najczesciej
wymieniang bariera rozwoju przedsigbiorstw, a optymistyczne
prognozy popytu oraz zamoéwien pozwalaja przypuszczaé, ze
niskie zapotrzebowanie na produkty i ustugi nie bedzie w
najblizszym  okresie  stanowi¢  dominujacej bariery
ograniczajacej rozwoj przedsiebiorstw.

W | kw. 2011 r. odnotowano kwartalny wzrost
wskaznikow prognoz popytu ogétem (o 2,7 pp.), trwatego
komponentu popytu (o 0,6 pp.) oraz wskaznika prognoz
zamoéwien (o 3,8 pp.) na kolejny kwartat (por. Rys. 14).
Oznacza to, ze wiecej przedsiebiorstw niz w poprzednim
kwartale spodziewa sie w najblizszym okresie wzrostu
zapotrzebowania na oferowane produkty i ustugi. Ponadto,
wszystkie wskazniki prognoz znajduja sie powyzej swoich
dtugookresowych s$rednich, co razem z dodatnia pozycja
cykliczng oznacza pozytywna ocene sytuacji gospodarczej.

W slad za prognozowanym wzrostem popytu, wiecej
przedsiebiorstw zamierza w najblizszym okresie zwiekszac
produkcje. Wskaznik prognoz produkcji wzrost w relacji
kwartalnej o 4,2 pp. i znajduje sie powyzej dtugookresowej
Sredniej. Dynamiczny wzrost wskaznika od potowy 2009 r., w

potaczeniu z rosnagcym stopniem wykorzystania mocy
produkcyjnych, moze w najblizszym okresie sktania¢
przedsiebiorstwa do podnoszenia cen wtasnych i/lub

rozpoczecia inwestycji w majatek wytworczy?®.

® Kluczowa kwestia bedzie w tym kontekscie skala niepewnosci, co do perspektyw rozwoju koniunktury. Obecnie
aktywnos¢ inwestycyjna przedsiebiorstw jest relatywnie niska, a inflacja relatywnie wysoka. Prognozy na najblizszy
kwartat pozwalaja przypuszczad, ze podobne tendencje bedziemy obserwowac w Il kw. 2011 r.

10
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Prognozy popytu, zamdwien i produkcji - analiza w podstawowych przekrojach

konsumpcyjne
——2zaopatrzeniowe

—inwestycyjne
——handel i naprawy

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Rys. 16 Wskazniki prognoz produkcji w handlu
naprawach oraz wsrod producentéw

inwestycyjnych, konsumpcyjnych i zaopatrzeniowych

0 ];./\/.\, T T T T \” — 0
AQ HE N - e pedikefa(SA) T T T T Y T -10

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Rys. 17 Wskazniki prognoz popytu, zamoéwien

produkcji w budownictwie.

i

débr

W wiekszosci analizowanych klas przedsiebiorstw zmiany
wskaznikow prognoz popytu, zamoéwien i produkcji nie
odbiegaja znaczaco od tych obserwowanych wsrdd ogotu firm.
O ile lata 2009-2010 charakteryzowaty sie zrdznicowana
reakcja wskaznikow prognoz wsrod wytworcow réoznych
kategorii dobr, o tyle obecnie ich prognozy (co do pozioméw
wskaznikow) sa do siebie zblizone. Mozna natomiast
zaobserwowac, ze w okresie ostatniego potrocza wskaznik
prognoz produkcji rost szybciej wsrdd producentéw dobr
zaopatrzeniowych i inwestycyjnych niz konsumpcyjnych (por.
Rys. 16).

Na tle proby szczegélnie optymistycznymi prognozami
wyroznia sie budownictwo®, dla ktérego wskaznik prognoz
produkcji osiagnat poziom bliski historycznego maksimum
(por. Rys. 17). Z drugiej strony najwiekszy pesymizm wykazuje
energetyka, a niskie i malejace wartosci wskaznikow prognoz
popytu, zaméwien i produkcji dla tej grupy przedsiebiorstw
przetozyty sie negatywnie rowniez na prognozy firm z sektora
publicznego oraz firm najwiekszych pod wzgledem
zatrudnienia®.

“* Dynamiczne przyrosty wskaznikéw prognoz popytu, zaméwien i produkcji notuje takze Goérnictwo i kopalnictwo wg sekcji
PKD. Ze wzgledu na mata liczbe przedsiebiorstw tej sekcji w probie wyniki nalezy jednak traktowac¢ z duza doza

ostroznosci.

> Przedsiebiorstwa z sekcji Wytwarzanie i zaopatrywanie w energie wg sekcji PKD sa silniej reprezentowane w
przedsiebiorstwach publicznych oraz przedsiebiorstwach najwigkszych pod wzgledem zatrudnienia.
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3. Kurs walutowy, eksport i import

W I kw. 2010 r. konkurencyjnos¢ cenowa i optacalnosé¢ polskiego eksportu utrzymata sie na wysokim poziomie,
szczegodlnie w przypadku sprzedazy zagranicznej rozliczanej w euro. Pomimo to od dwoch kwartatéw maleje
Sredni udziat przychoddéw z eksportu w przychodach ogotem przedsiebiorstw, jak réwniez maleje odsetek
eksporteréw w probie. Dynamicznie rosnqgce wskazniki nowych uméw eksportowych oraz prognoz eksportu
pozwalajq jednak przypuszczac, ze tendencja ta moze w najblizszym czasie ulec zatrzymaniu.

Rosngce ceny surowcoéw i materiatéw na rynkach swiatowych sprawiajq, ze udziat importu zaopatrzeniowego w
kosztach dziatalnosci przedsiebiorstw znajduje sie na najwyzszym w historii badania poziomie.

Kurs optacalnosci eksportu

— rzeczywisty kurs euro

2.8 T T T T T T
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

28

Rys. 18 Kurs euro, przy ktéorym eksport staje sie
nieoptacalny oraz rzeczywisty kurs euro.
4.

90— rzeczywisty kurs dolara

T T T T T — 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

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
wskaznik (lewa 0§) ——kurs euro (prawa 08) ——kurs dolara (prawa 0$)

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

W I kw. 2011 r. rzeczywisty kurs EUR/PLN wzrost
zarowno w relacji kwartalnej (nieznacznie), jak i rocznej.
Wobec braku istotnych zmian w deklarowanym przez
eksporteréw srednim kursie optacalnosci eksportu (por. Rys.
18), konkurencyjnos¢ cenowa oraz optacalnos¢ polskiej
sprzedazy zagranicznej rozliczanej w euro pozostata istotnie
wyzsza niz przed rokiem oraz nieznacznie wyzsza niz przed
kwartatem.

Ze wzgledu na stosunkowo silng aprecjacje euro
wzgledem dolara w | kw. br., kurs ztotego do dolara umocnit
sie na przestrzeni ostatnich trzech miesiecy. Poniewaz
deklarowany przez firmy Sredni graniczny kurs optacalnosci
eksportu rowniez jest od blisko roku stosunkowo stabilny
(por. Rys. 19), optacalnos¢ polskiego eksportu rozliczanego w
dolarze zmniejszyta sie na przestrzeni ostatniego kwartatu.

Poziom aktualnie obserwowanych kurséw walutowych
jest relatywnie korzystny zaréwno dla eksporterow, jak i
importerow. Odsetek firm deklarujacych kurs walutowy jako
bariere rozwoju przedsiebiorstwa znajduje sie na jednym z
nizszych historycznie pozioméw i wynosi ok. 10% (por. Rys.
20). Rownoczesnie, analiza jakosciowa odpowiedzi otwartych
wskazuje, ze gtownym problemem przedsiebiorstw
zwigzanych z kursem jest nie tyle sam poziom kursu
wymiany, co jego silne wahania, ktére wprowadzaja
niepewnos¢ w dziatalnosc firmy oraz generuja wysokie koszty
operacji zabezpieczajacych.

12
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Optacalnos¢ eksportu

0 0

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
udziat nieoptacalnego eksportu w przychodach z eksportu (lewa o)

—— odsetek eksporterow informujacych o nieoptacalnym eksporcie (prawa os)

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

Oceny i prognozy eksportu

udziat eksportu w przychodach ogotem (SA) (lewa o)
— odsetek eksporterow w probie (prawa os)

39 Lot sn it sn e e e ann il
36 -+ 61

33 58

30 55
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Rys. 22 Odsetek eksporteréow w probie oraz sredni
udziat eksportu z przychodach ogotem w grupie

eksporterow

40 40
30 30
20 20
10 4 10

0 T T T T T T T 0
wskaznik uméw eksportowych (SA) \\J/
10 == wskaznik prognoz eksportu{SA)-—-- -~ ¥ - -------] -10
——wskaznik nowych uméw eksportowych (SA)
20 b e 20
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Rys. 23 Wskaznik uméw eksportowych, wskaznik

nowych umoéw eksportowych oraz wskaznik prognoz
eksportu

13

Dtugo utrzymujaca sie dodatnia roznica miedzy
rzeczywistymi kursami wymiany, a deklarowanymi $rednimi
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
kursow wymiany sprawiaja, ze cho¢ odsetek eksporterow
informujacych o przypadkach nieoptacalnego eksportu jest
wciaz relatywnie niski (ok. 17,5%), to w okresie ostatniego
roku wzrést on znaczaco (o 6,6 pp.) (por. Rys. 21).

Duze wahania na rynku walutowym, jak rowniez
niepewnos¢ co do perspektyw rozwoju gospodarki globalnej,
a w tym gospodarek Unii Europejskiej moga ttumaczy¢ spadek
odsetka eksporteréw w probie (0 2,7 pp. kw/kw i 1,4 pp. r/r)
do ok. 57%. Rownoczesnie s$redni udziat eksportu w
przychodach ogétem ankietowanych przedsiebiorstw znajduje
sie na najnizszym w historii badania poziomie (37%) i od
trzech kwartatow wykazuje tendencje spadkowa (-0,8 pp.
kw/kw i -1,7 pp. r/r) (por. Rys. 22). Dynamicznie rosnace
wskazniki umoéw eksportowych, nowych umoéw eksportowych
oraz prognoz eksportu (por. Rys. 23) pozwalaja jednak
przypuszczac¢, ze tendencja ta moze w najblizszym czasie
ulec zatrzymaniu. Wzrost wskaznika uméow eksportowych (o
1,6 pp. kw/kw i 5,8 pp. r/r) swiadczy o tym, ze liczba umow
eksportowych obstugiwanych przez przedsigbiorstwa jest
najwyzsza co najmniej od roku. Rosnace wskazniki nowych
umow eksportowych (+3,5 pp. kw/kw i +3,7 pp. r/r) oraz
prognoz eksportu (+2,8 pp. kw/kw i +1,1 pp. r/r) pozwalaja
natomiast oczekiwa¢, ze wartos¢ eksportu bedzie w
najblizszym czasie rosta.

13
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udziat importu zaopatrzeniowego w kosztach (lewa o)
——odsetek importerow w probie (prawa 0s)
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Rys. 24 Sredni udziat importu zaopatrzeniowego w
oraz odsetek importerow w

kosztach dziatalnosci
prébie

2007 2008

2009

2010

2011

- 61

58

55

14

Rosnace ceny surowcow i materiatdw na rynkach

Swiatowych sprawiaja, ze pomimo relatywnie niskiego
odsetka importerow w probie S$redni udziat importu
zaopatrzeniowego w  kosztach dziatalnosci  badanych

przedsiebiorstw znajduje sie na historycznie najwyzszym
poziomie (ok. 21%) i wykazuje tendencje rosnaca (wzrost o
1,6 pp. kw/kw i 0,9 pp. r/r) (por. Rys. 24). Rdwnoczesnie
wysokie koszty surowcow, paliw i energii staty sie gtowna
bariera dziatalnoéci przedsiebiorstw® (por. Tab. 6).

Instrumenty zabezpieczajace przed ryzykiem kursowym

50 -

45 -

40 -

35

30

25

——importerzy

20

2005 2006 2007 2008

Rys.
ryzykiem kursowym
Tab. 1

ryzykiem kursowym

——cksporterzy niewyspecjalizowani

2009

2010

2011

25 Odsetek przedsiebiorstw korzystajacych z
instrumentow finansowych zabezpieczajacych przed

Odsetek przedsiebiorstw korzystajacych z
instrumentow finansowych zabezpieczajacych przed

Kontrakty
forward i Opcje Swapy
futures
2011 2010 2011 2010 2011 2010
Eksporterzy - 22,7 23 26 2,4 20 16
niewyspecjalizowani
Ek
SPOTEETZY 303 344 50 7,4 55 37
wyspecjalizowani
Importerzy 27,9 25,4 3,9 4,1 3,7 2,3

W przypadku importerow oraz eksporterow
niewyspecjalizowanych odsetek firm korzystajacych z
instrumentéw finansowych zabezpieczajacych przed ryzykiem
kursowym utrzymat sie na podobnym poziomie jak przed
rokiem (odpowiednio 32,4% oraz 26,4%). Zmniejszyt sie
natomiast odsetek eksporterow wyspecjalizowanych
korzystajacych z tego typu instrumentow (spadek o 3 pp. do
37,8%) (por. Rys. 25). Poniewaz zabezpieczenie przed
ryzykiem kursowym jest kosztowne, mozna przypuszczac, ze w
obliczu relatywnie wysokiej optacalnosci eksportu, czesé
eksporterow zrezygnowata z zabezpieczania transakcji
walutowych instrumentami finansowymi.

W dalszym ciggu najpopularniejszym instrumentem
zabezpieczajacym przed ryzykiem kursowym pozostaja
kontrakty forward i futures (por. Tab. 1). Poczawszy od 2009
r., a wiec okresu, w ktorym czesc¢ przedsiebiorstw odnotowata
straty na ryzykownych operacjach finansowych, obserwuje sie
spadek zainteresowania opcjami. Z drugiej strony rosnie
natomiast popularnos¢ swapow, ktéore w 2011 r. staty sie
instrumentami rownie czesto wykorzystywanymi jak opcje.

¢ Krajowe ceny surowcdw, paliw, energii i materiatdw pozostaja pod duzym wptywem notowan na rynkach $wiatowych.
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4, Zatrudnienie

Prognozy zatrudnienia na Il kw. 2011 r. wyraznie poprawity sie. W probie wiecej jest przedsiebiorstw, ktore
planujq zwiekszenie zatrudnienia niz firm przewidujqcych jego spadek. Zatrudnia¢ planujq gtéwnie firmy w dobrej
sytuacji, oczekujqgce wzrostu produkcji, planujqce wzrost eksportu bqdz rozszerzenie realizowanych inwestycji.

Prognozy zatrudnienia - Il kw. 2011 r.

% W Il kw. 2011 r. prognozy zatrudnienia ulegty wyraznej
2 poprawie, po okresie wyhamowania w poprzednich trzech
,./'“’\ 10 kwartatach. Wskaznik zatrudnienia przyjat wartos¢ dodatnia,
2 ad \ /—-’ 0 po raz pierwszy od konca 2008 r. W ujeciu kw/kw wskaznik
v 0 prognoz zatrudnienia wzrdést o 4,5 pp. (po uwzglednieniu
-20

korekty sezonowej). W relacji rocznej wskaznik zatrudnienia
o wzrést o 5,7 pp., przy czym nalezy podkreslic, ze okres
=== SMNBP_SA 0 referencyjny, czyli Il kw. 2010 r. byt juz okresem wyraznej

$rednia dlugookresowa
poprawy prognoz zatrudnienia.
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Rys. 26 Wskaznik prognoz zatrudnienia (saldo

odpowiedzi ,wzrost” i ,,spadek”; odsezonowane) a saldo L . .
zatrudnienia wg FO1 (% firm zwigkszajacych w ciagu roku Wzrost  wskaznika jest efektem wzrostu udziatu

zatrudnienie minus % zmniejszajacych; zmiany o co przedsiebiorstw, ktore prognozuja zwiekszenie zatrudnienia i
najmniej 1%) jednoczeénie spadku udziatu firm redukujacych liczbe
pracownikow. Wiecej firm planuje w Il kw. 2011 r. wzrost
zatrudnienia niz spadek. Prognozy spadku zatrudnienia sa od
blisko 2 lat zdecydowanie ponizej poziomu swojej Sredniej

kY dtugookresowej, natomiast prognozy wzrostu zatrudnienia
/\ 20 ksztattuja sie obecnie powyzej poziomu sredniej.

4
7%10

0

50
w05t zatrudnienia_SA

wm——spadek _SA %

$rednia diugookresowa_wzrost

$rednia diugookresowa_spadek

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Rys. 27 Prognozy zatrudnienia (dane odsezonowane)

Prognozy zatrudnienia - analiza w podstawowych przekrojach

% W podziale wg form wtasnosci poprawe kw/kw prognoz
2 zatrudnienia odnotowaty zarowno przedsiebiorstwa
10 publiczne, jak i prywatne. Dalsza dezagregacja pokazuje, ze
0 firmy z przewaga kapitatu zagranicznego przewiduja wyrazny
0 wzrost zatrudnienia. Wskaznik zatrudnienia dla krajowych
20 firm prywatnych wzrost i uksztattowat sie powyzej 0. Firmy
0 publiczne (poza samorzadowymi) zapowiadaja nadal redukcje

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 . . . ;.
zatrudnienia, pomimo poprawy wskaznika.

em=publiczne_SA e nigpubliczne_SA w tym: zagraniczne_SA

Rys. 28 Wskaznik prognoz zatrudnienia wg sektorow
wtasnosci (dane odsezonowane)

Wzrost zatrudnienia przewiduja zaréwno przedsiebiorstwa przemystowe, ustugowe, jak i budowlane.
Prognozy zatrudnienia poprawity si¢ w firmach ustugowych i przemystowych, w budowlanych pozostaty
zblizone do prognoz z poprzedniego kwartatu. Wskaznik prognoz zatrudnienia we wszystkich sektorach
przyjmuje wartosci wyzsze niz rok wczesniej.

Optymizm prognoz zatrudnienia wzrost we wszystkich sekcjach ustugowych: w transporcie, handlu i w

pozostatych ustugach. We wszystkich tych sekcjach spodziewany jest wzrost zatrudnienia.
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Nadal bardziej optymistyczne sa prognozy zatrudnienia
dla MSP niz dla przedsigbiorstw duzych. W firmach duzych
prognozy poprawity sie jednak bardziej niz w sektorze MSP.
W obu grupach przewazaja prognozy wzrostu zatrudnienia
nad redukcja. W przedsiebiorstwach najwiekszych (co
najmniej 2000 osob) nastapita poprawa prognoz zatrudnienia,
ale wskaznik zatrudnienia pozostaje ujemny. W pozostatych
firmach (o =zatrudnieniu 250 - 2000 o0sdb) prognozy
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 zatrudnienia takze poprawity sie i przewazaja prognozy

~ Budownichuo SA Preemysl_SA T UshalSA wzrostu zatrudnienia nad spadkiem.

Rys. 29 Wskaznik prognoz zatrudnienia w
budownictwie, przemysle oraz ustugach (dane
odsezonowane)

”””””””””””””””””””””””””” -40 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

e \SP_SA o= duze_SA e\ tym: 2000 i wigcej os6b_SA
e Handel i naprawy_SA s Transport_SA e PozOstale usiugi_SA

Rys. 31 Wskaznik prognoz zatrudnienia wg klas wielkosci

Rys. 30 Wskaznik prognoz zatrudnienia w handlu, zatrudnienia (dane odsezonowane)

transporcie i pozostatych ustugach (dane odsezonowane)

Wybrane czynniki oddziatujace na zatrudnienie

’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’ 60 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. Utrwalenie popytu na dotychczasowym poziomie
pozwala na poprawe prognoz i niewielki wzrost zatrudnienia.
ot o aws aw wm o aw am aw we wn o odobnie jak w okresie wezesniejszym, gtebokie redukcje

zatrudnienia planuja firmy przewidujace spadek produkcji
czy ograniczenie popytu, ale liczebnos¢ takich firm w probie
jest niewielka.

W podziale wg oceny sytuacji ekonomicznej wskazniki
””””””””””””””””””””””””””””” 40 prognoz zatrudnienia informuja o wzroscie zatrudnienia w
grupie przedsiebiorstw bardzo dobrze, a takze dos¢ dobrze
oceniajacych swoja kondycje oraz oczekujacych poprawy
badz stabilizacji sytuacji.

W przedsigbiorstwach o wysokim wykorzystaniu mocy
produkcyjnych nastapita poprawa wskaznika prognoz
zatrudnienia i przewidywany jest tam wzrost zatrudnienia. W
2001 2002 2008 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 grupie przedsigbiorstw o pogrednim wykorzystaniu mocy

twaca bdb_SA doicdobm SA  ——cloba SA  —— 2 SA przetworczych (75-90%) dynamika zatrudnienia wzrosnie w
najwiekszym stopniu. Wskaznik zatrudnienia pozostat ujemny
w firmach, w ktorych wykorzystanie mocy produkcyjnych nie
przekracza 75% i w tej grupie prognozy nie poprawity sie.

Po ponad dwdch latach utrzymywania sie wskaznika
prognoz zatrudnienia w grupie nieeksporterow powyzej
wartosci wskaznika dla grupy eksporterow w ostatnich

e 2108 prOdUkCi_SA e spadek_SA e— 7 ZMIAN

Rys. 32 Wskaznik zatrudnienia a prognozy zmian
produkcji - skali dziatalnosci

Rys. 33 Wskaznik zatrudnienia a ocena kondycji
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kwartatach sytuacja odwrdcita sie - wskaznik dla eksporterow
ksztattuje sie powyzej wartosci dla nieeksporterow. W klasie
eksporterow wskaznik prognoz po korekcie sezonowej wzrost
kw/kw (o 4,4 pp.). Wyraznego zwiekszenia zatrudnienia
oczekuja przedsiebiorstwa, ktore spodziewaja sie wzrostu
eksportu w Il kw. 2011 r. (cho¢ tu wskaznik prognoz
zatrudnienia nie zwiekszyt sie). Wskaznik wyraznie wzrost
ffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffff 50 kw/kw (o 6,5 pp.) takze dla przedsiebiorstw nie bedacych

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 A
eksporterami.

moce-do 75% SA — <75-90%)_SA = 90% i wigcej_SA

Prognozy zatrudnienia poprawity sie wsrdd inwestorow
sv\;(sk.ori;tst:rlls;gainikmﬂggnoz pzrztir:lf:;;:;zha St‘(’g;iz oraz w firmach nieinwestujacych. W przedsiebiorstwach
odsezonowane) inwestujacych prognozowany jest wzrost zatrudnienia.
Zatrudnienie nieznacznie wzrosnie takze w firmach nie
bedacych inwestorami. Wskaznik prognoz zatrudnienia
ksztattuje sie na wysokim poziomie w grupie przedsiebiorstw,
ktore przewiduja rozszerzenie skali inwestycji, bedacych w
fazie realizacji.

Zmniejszaja zatrudnienie te przedsiebiorstwa, ktore
jednoczesnie redukuja koszty, takze koszty zatrudnienia -
firmy, ktore poinformowaty, ze w | kw. 2011 r. dokonaty
wtyme warest ekepory_SA redukcji/optymalizacji kosztéw (ok. 43% proby) ponad

Rys. 35 Wskaznik zatrudnienia a eksport/brak eksportu trzykrotnie czesciej niz pozostate przewiduja w Il kw. 2011 r.
oraz w klasie eksporteréow o rosnacym eksporcie (dane ograniczenie zatrudnienia
odsezonowane) ’

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

e nigeksporter_SA e oksporter_SA

17,3 niepewno$¢ niska
14,3 umiarkowana
13,3 niepewno$¢ wysoka
| zatrudnienie: spadek
0 10 20 30

wzrost

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

. L . . Rys. 37 Niepewnos¢ sytuacji ekonomicznej a prognozy
Rys. 36 Wskaznik prognoz zatrudnienia a inwestycje zatrudnienia (pominiete prognozy zatrudnienia bez zmian)
(dane odsezonowane)
Niepewnosc, zwiazana z przewidywana sytuacja ekonomiczna jest wyrazniej zwiazana z planami
redukcji zatrudnienia, natomiast w mniejszym stopniu jest powiazana z planami wzrostu zatrudnienia. W
przedsiebiorstwach deklarujacych wysoka niepewnos¢ co do wtasnych prognoz sytuacji ekonomicznej
prognozy spadku zatrudnienia sa ponad 3 razy czestsze niz w firmach okreslajacych taka niepewnos¢ jako
niska.
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5. Wynagrodzenia

Odsetek przedsiebiorstw zamierzajqcych zwiekszy¢ wynagrodzenia ksztattuje sige ponizej sredniej dla lat 2005 -
2011. Wzrost ptac obejmie nieco wiecej przedsiebiorstw oraz wiekszq czes¢ ogétu zatrudnionych niz w poprzednim
kwartale (dane po korekcie sezonowej). Jednak srednia wysokos¢ planowanych podwyzek wynagrodzen bedzie na
nieco nizszym poziomie niz w poprzednim kwartale.

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

Prognozy wzrostu ptac

mmm odsetek przedsigbiorstw_‘SA
~ wm— 500 { Wigcej- SA - -~ - === - -
= 0 500 056b_SA

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Rys. 38 Odsetek przedsiebiorstw planujacych podwyzki
wynagrodzenn oraz odsetek pracownikéw objetych
podwyzkami

I
20111
1

2008
2007
2006

2005
0 10 20 30 40 50 60 70 80 9 100

= obnizka brak podwyzek/zmian_od 2009kw2
wzrost do 5% wzrost <5 - 10%)
= wzrost 10% i wiecel

Rys. 40 Rozktad planowanych zmian wynagrodzen
(dane wazone zatrudnieniem; pytanie o obnizki ptac
pojawito sie po raz pierwszy w ankiecie za Il kw. 2009 r.)

W Il kw. 2011 r. zasieg podwyzek ptac bedzie nieco
wiekszy niz w poprzednim kwartale, jak tez wiekszy niz w Il
kw. 2010 r. Podwyzki wynagrodzen planuje 20,1%
przedsiebiorstw (wskaznik po korekcie sezonowej wynosi
17,6%, tzn. o 1,4 pp. wiecej niz w poprzednim kwartale i 3,8
pp. wiecej niz rok wczesniej). Odsetek przedsiebiorstw
zamierzajacych zwiekszy¢ wynagrodzenia ksztattuje sie
ponizej sredniej dla lat 2005 - 2011. Podwyzki ptac beda
czestsze w duzych firmach, tradycyjnie najczesciej
zamierzaja  podnosi¢  wynagrodzenia  przedsiebiorstwa
najwieksze (2000 i wiecej pracownikow).

Wzrost ptac obejmie wieksza czes¢ ogdtu zatrudnionych
niz w poprzednim kwartale oraz w analogicznym kwartale rok
wczesniej (dane po pominieciu efektow sezonowych).

Wiekszos¢ podwyzek ptac bedzie umiarkowana co do
skali - dominuja wzrosty ptac do 5% (18,2% przedsiebiorstw w
probie). Wiecej niz 5% podwyzki planuje 8,6% firm. Zasieg
redukcji ptac pozostanie w Il kw. 2011 r. nieznaczny i choc
srednia wysokos¢ redukcji ptac bedzie nieco wieksza niz
podwyzek, to w efekcie ptace zwieksza sie o0 3,7% (w firmach,
ktore dokonaja zmian wynagrodzen - podwyzek badz
redukcji).

W przedsiebiorstwach, ktore planuja zwiekszy¢ ptace
srednia wysokos¢ planowanych podwyzek w Il kw. 2011 r.
wyniesie 4,8% (4,9% w poprzednim kwartale), srednia wazona
podwyzka wynagrodzenia wyniesie 4,0% (4,1% | kw. 2011 r.).

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

e Srednia o= §rednia-wazona o= mediana-wazona

Rys. 41 Srednia i mediana planowanych podwyzek

wynagrodzen (w grupie przedsiebiorstw, ktore planuja
podnies¢ wynagrodzenia)

1 prognoza 2 3 4

0 prognoz
podwyzek

Rys. 39 lle razy planowano podwyzki wynagrodzen w ciagu
kolejnych czterech kwartatéw (odsetek firm; proba ograniczona do
przedsiebiorstw, ktore braty udziat w badaniu w czterech kolejnych
edycjach ankiety)
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Czestotliwos¢ deklarowanych podwyzek ptac byta w ostatnich czterech kwartatach wieksza niz rok
wczesniej plany podwyzszenia wynagrodzen objety 45,7% firm wobec 38,6% rok wczesniej. Odsetek
przedsiebiorstw, ktore w ciagu ostatniego roku informowaty wielokrotnie o planach wzrostu ptac jest wyzszy

niz rok wczesniej (ok. 17%).

Wybrane czynniki zmian ptac

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

o= sytuacja b. dobra_SA = 0SYC dobra_SA e slaba _SA

Rys. 42 Planowane podwyzki wynagrodzen a kondycja
ekonomiczna przedsiebiorstwa (odsetek
podwyzszajacych w klasie)

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

e Budownictwo_SA e Przemy'st_SA e |stugi_SA

Rys. 43 Planowane podwyzki wynagrodzen a sektor
dziatania przedsiebiorstwa (odsetek podwyzszajacych w
sektorze)

wzrost pfac
spadek ptac
bez zmian b 7,5
0 20 40 60 80 100
B wzrost zatr. ™ spadek zatr ™ bez zmian

Rys. 44 Prognozy zmian zatrudnienia a zmiany ptac (%
przedsigbiorstw)

Podwyzki ptac a wzrost wydajnosci pracy

2007 111
2007 V
20008 |
2008 1I
200811
2008 IV
20009 |
2009 11
2009 111
2009 IV
20101
201011
2010111
2010V
20111

e Budownictwo Przetw. przemystowe Ustugi == == OGOLEM

Rys. 45 Odsetek przedsiebiorstw, w ktérych wzrost
ptac byt w ciagu roku szybszy niz wzrost wydajnosci
pracy wg 3 sektoréw (proba ograniczona do firm, w
ktorych wynagrodzenia wzrosty)

Deklaracje przedsiebiorstw o planowanym wzroscie ptac
sg tradycyjnie czestsze w firmach, bedacych w bardzo dobrej
sytuacji. Zasieg podwyzek wynagrodzen w Il kw. 2011 r. spadt
jednak w jednostkach najlepszych, a wzrost w
przedsiebiorstwach, bedacych w stabej kondycji, w ktorych
podwyzki ptac nastepowal beda jednak w dalszym ciagu
rzadko.

Zasieg podwyzek wynagrodzen nieco wzrdst kw/kw
zarowno w przemysle, jak i w ustugach, w budownictwie za$
zmniejszyt sie. We wszystkich branzach, poza budownictwem
i transportem, wiecej firm planuje wzrost ptac niz rok
wczesniej. W transporcie udziat przedsiebiorstw
podnoszacych wynagrodzenia zmniejszyt sie najbardziej i jest
najnizszy, ale jednoczesnie nie ma tu firm planujacych
redukcje ptac.

W podziale wg form wtasnosci wzrost wynagrodzen
bedzie w Il kw. 2011 r. najczestszy w przedsiebiorstwach
prywatnych z przewaga kapitatu zagranicznego (30,4%) oraz
w samorzadowych (40,5%).

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

W | kw. 2011 r. relacja pomigedzy wzrostem
wynagrodzen i wzrostem wydajnosci pracy nieco sie
pogorszyta w stosunku do kwartatu poprzedniego - wzrost
udziat przedsiebiorstw, w ktorych wydajnos¢ nie nadaza za
ptacami i jednoczesnie zmalat odsetek firm, w ktorych
wydajnos¢ rosnie  szybciej wynagrodzenia. Nadal
utrzymuje sie jednak zdecydowana przewaga tej drugiej
grupy przedsiebiorstw. O szybszym wzroscie ptac niz
wydajnosci pracy poinformowato 8,6% przedsiebiorstw w
probie, a wiec 23,5% firm podwyzszajacych ptace. Wzrost
wynagrodzen nie przewyzsza wiec wydajnosci w ponad 3/4
przedsiebiorstw, w ktorych wynagrodzenia rosty.

Odsetek przedsiebiorstw, w ktorych wzrost ptac byt

niz
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Rys. 46 Ocena relacji
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wydajnosci pracy w ciagu roku (pominieto ptace rosty w

Optymalizacja kosztow w | kw. 2011 r.

20

szybszy niz wzrost wydajnosci, wzrdst zarowno w przemysle,
w budownictwie, jak i w ustugach. Nalezy jednoczesnie
przedsiebiorstw wzrosta

zauwazyc,
wydajnos¢,
niezmienionym poziomie.

ze w blisko
pomimo utrzymywania sie wynagrodzen na

11%

W | kw. 2011 r. nieco mniej firm, niz w poprzednim kwartale dokonato optymalizacji kosztow - 42,9%
przedsiebiorstw (udziat ten jest takze mniejszy niz rok wczesniej). Odsetek takich firm spadt w | kw. 2011 r. w
wiekszosci branz (po jednorazowym wzroscie w IV kw. 2010 r.). Wzrost udziatu przedsiebiorstw redukujacych koszty
nastapit w ustugach, poza transportem (wyrazny spadek) oraz handlem (bez zmian), ale takze w grupie firm
bedacych w ztej kondycji. Jedna z metod redukcji kosztow pozostaje zmniejszanie zatrudnienia (por. rozdziat

»Wybrane czynniki oddziatujace na zatrudnienie”).

Tab. 2 Optymalizacja kosztow’

Ogoétem Budownictwo Przetworstwo Ustugi eksporterzy nieeksporterzy kondycja staba zta
przemystowe dobra

2009 Il kw 56,6 50,8 64,9 49,8 65,6 43,4 53,0 64,4 73,5
2009 IV kw 56,0 50,8 62,9 50,8 60,5 48,1 53,2 61,1 71,2
2010 | kw 49,6 48,4 54,3 45,6 51,3 46,3 45,7 61,1 62,3
2010 Il kw 44,6 39,2 47,9 43,2 47,7 40,0 40,8 54,8 58,0
2010 Il kw 41,0 39,5 43,7 39,5 43,3 36,8 36,2 54,0 62,7
2010 IV kw 44,9 47,9 48,0 41,1 45,7 44,3 41,9 54,4 59,1
2011 1 kw 42,9 44,9 44,9 41,2 42,3 42,6 38,3 53,1 64,5

7 Brak wczesniejszych danych.
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Aktywnos¢ inwestycyjna przedsigbiorstw w Il kw. nadal bedzie niska (ponizej dtugoletniej Ssredniej).
Jednoczesnie jednak wysokq i nadal rosngcq aktywnosciq inwestycyjng wyroznia sie grupa najwiekszych
przedsiebiorstw (gdzie wskaznik nowych inwestycji firm zatrudniajgcych wiecej niz 2000 pracownikéw

ksztattuje sie powyzej sredniej).

Wiele firm w probie, zwtaszcza w sektorze MSP, odktada w czasie decyzje o przeprowadzeniu inwestycji w
majqtek trwaty. Obawy inwestorow dotyczq gtownie ksztattowania sie popytu na wyroby i ustugi
przedsiebiorstwa, w mniejszym zas stopniu niestabilnosci sytuacji polityczno-gospodarczej w kraju, czy na

sSwiecie.

Pogarsza sie sytuacja w budownictwie, gdzie planuje sie coraz mniej nowych inwestycji i wystepujqg wieksze niz
w innych grupach problemy z kontynuowaniem rozpoczetych przedsiewziec.

Planowane inwestycje
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Rys. 47 Wskaznik nowych inwestycji - udziat
przedsiebiorstw planujacych rozpoczecie nowych

inwestycji w perspektywie kwartatu, oraz wskaznik
wazony wielkoscia zatrudnienia. Udziat
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Rys. 48 Wskaznik nowych inwestycji w wybranych
przekrojach (wskaznik odsezonowany)

8

Aktywnos¢ inwestycyjna przedsiebiorstw w Il kw. nadal
bedzie niska (ponizej dtugoletniej sredniej). Odnotowano
niewielki spadek wskaznika nowych inwestycji w relacji
kwartalnej i poprawe w relacji rocznej. Rozpoczecie nowych
inwestycji w Il kw. zapowiada 22,9% firm (wobec 23,5% w |
kw., Rys. 47).

Wysoka i nadal rosnaca aktywnoscig inwestycyjng
wyréznia  sie  grupa  najwiekszych  przedsiebiorstw
(zatrudniajacych powyzej 2000 pracownikow® - por. Rys. 49).
Wskaznik nowych inwestycji w grupie tych przedsiebiorstw
rosnie czwarty kolejny kwartat i z poczatkiem tego roku
przekroczyt poziom wieloletniej Sredniej. Niewielkie
pogorszenie wskaznika nowych inwestycji w Il kw. nastgpito
w sektorze MSP.

Pogorszenie wskaznika nowych inwestycji odnotowano w
14 sposrod 32 analizowanych grup przedsiebiorstw (Rys. 48),
najgtebsze wsrod przedsiebiorstw wytwarzajacych dobra
zaopatrzeniowe oraz w grupie przedsiebiorstw z udziatem
kapitatu zagranicznego.

Spadek liczby przedsiebiorstw planujacych rozpoczecie
nowych inwestycji odnotowano w ciggu ostatniego kwartatu
w sektorze prywatnym, ale tylko wsrdd przedsiebiorstw
zagranicznych (Rys. 50). W sektorze publicznym nastapit
natomiast wzrost wskaznika nowych inwestycji, ale wskaznik
ten cechuje duza zmiennos¢ i aktywnos$¢ inwestycyjna
przedsigbiorstw publicznych nie odbudowata si¢ od momentu
wybuchu kryzysu (odsetek firm rozpoczynajacych nowe
inwestycje odpowiada poziomowi z poczatku 2009 r.).
Przedsiebiorstwa prywatne odrobity za$ znaczna czes$¢ spadku
wskaznika nowych inwestycji wywotanego spowolnieniem
gospodarczym.

Ze wzgledu na wysoka koncentracje inwestycji w najwiekszych przedsigbiorstwach grupa ta ma silny wptyw na

ksztattowanie sie agregatu inwestycji w catym sektorze przedsiebiorstw (wg danych FO1 inwestycje przedsiebiorstw
zatrudniajacych powyzej 2000 pracownikow stanowity 35% inwestycji ogotem catego sektora przedsiebiorstw). Badanie SM
NBP obejmuje za$ znaczna czes¢ tych najwiekszych przedsiebiorstw (ponad 21%). Dane GUS potwierdzaja, ze nastepuje
wzrost aktywnosci najwiekszych podmiotow. Przedsiebiorstwa te od potowy ub.r. zwiekszajg inwestycje i jako pierwsza
sposrod klas wielkosci zatrudnienia uzyskata dodatnia dynamike inwestycji w catym 2010 r. (8,9%, r/r, c.biezace).
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Mniej nowych inwestycji niz przed kwartatem
zapowiadaja przedsigbiorstwa w budownictwie,
przetworstwie przemystowym oraz w energetyce (Rys. 51,
Rys. 48). W przetworstwie przemystowym jest to pierwsze
wyrazniejsze pogorszenie planéw rozpoczecia inwestycji
zanotowane od 2009 r. W przedsiebiorstwach budowlanych
aktywnosc¢ inwestycyjna obniza sie od czterech kwartatow i w
tej grupie podmiotow nowe inwestycje sa obecnie

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 rozpoczynane rzadziej niz w pozostatych sekcjach
e ponad 1999 —500-1999 (dodatkowo w budownictwie wystepuja powazniejsze niz w
—050-499 e 50-249 innych grupach trudnosci z planowa realizacja juz

ponizej 50 pracow. rozpoczetych przedsiewziec¢). Poprawy aktywnosci mozna za$

Rys. 49 Wskaznik nowych inwestycji w podziale oczekiwaé w gornictwie, transporcie i wsrod przedsiebiorstw
wg wielkosci zatrudnienia (wskazniki odsezonowane) ustugowych zgrupowanych w sekcji ,,Pozostate”.

4 Po okresie, w ktorym nastepowata poprawa wynikow,
40 spadku aktywnosci inwestycyjnej w ciagu najblizszego
% kwartatu mozna sie spodziewaé¢ w grupie eksporterow (Rys.
% 52). Nastroje w grupie inwestorow sprzedajacych produkty
zz wytacznie w kraju podlegaja natomiast wcigz pewnym
" wahaniom, a w Il kw. w tej grupie firm liczba planowanych
- inwestycji zwiekszy sie.
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
e pUDlICZNY — DryWatny W podziale na przeznaczenie wytwarzanych produktow
—prywante krajowe  --oo- prywatne zagraniczne spadek aktywnosci inwestycyjnej w relacji do poprzedniego
Rys. 50 Wskaznik nowych inwestycji w podziale Kkwartatu odnotowaty przedsiebiorstwa oferujace produkty
na sektory wtasnosci (wskazniki odsezonowane) konsumpcyjne (Rys. 53). Jednoczesnie nadal poprawiaja sie

perspektywy  inwestycji ~ wsrod  producentéw  dobr
inwestycyjnych oraz zaopatrzeniowych.

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

w——Przetw. przem.  wssswBudownictwo — wsssHandelinapr.

Rys. 51 Wskaznik nowych inwestycji w wybranych
sekcjach PKD (wskazniki odsezonowane)

0 2006 2007 2008 2009 2010 2011

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
w——iWEStYCYjNE  wmmmwkONSUMPCYjNE e zaopatrzeniowe

w— ck sporter w—jceksporter . X . X .
Rys. 53 Wskaznik nowych inwestycji a przeznaczenie produkcji

i .. (wskazniki odsezonowane)
Rys. 52 Wskaznik nowych inwestycji a dziatalnosé¢

eksportowa (wskazniki odsezonowane)
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Rys. 57 Udziat przedsiebiorstw wstrzymujacych
inwestycje badz wzrost zatrudnienia i wybrane
elementy oceny sytuacji ekonomicznej
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Wiele przedsigbiorstw wstrzymuje sie z realizacja
swoich planéw rozwojowych. Ponad 58% przedsiebiorstw
poinformowato, ze odktada w czasie decyzje o
przeprowadzeniu inwestycji w majatek trwaty, badz zwleka z
planami wzrostu zatrudnienia (Rys. 54). Obawy inwestorow,
ktore prowadza do wstrzymywania planéw rozwojowych
dotycza gtownie ksztattowania sie popytu na wyroby i ustugi
przedsiebiorstwa (Rys. 55, Rys. 57), w mniejszym zas stopniu
niestabilnosci sytuacji polityczno-gospodarczej w kraju, czy
na Swiecie.

Wieksza liczbe inwestorow, ktorzy odsuwaja w czasie
realizacje inwestycji badz plany wazrostu zatrudnienia
odnotowano w grupie krajowych firm prywatnych, w MSP,
wsrod producentow dobr zaopatrzeniowych i inwestycyjnych,
a wsrod sekcji PKD w budownictwie (az 71% badanych firm
budowlanych wstrzymuje inwestycje) i w przetworstwie (Rys.
56). Decyzje o wstrzymywaniu plandw rozwojowych
najrzadziej zas podejmowaty przedsiebiorstwa duze,
energetyka, handel i pozostate ustugi, oraz grupa
przedsiebiorstw zagranicznych.

Najczesciej inwestycje i/lub wzrost zatrudnienia
wstrzymywaty firmy, ktorym nie udato sie uzyskac
finansowania w banku - tacznie prawie 88,8% takich firm
wstrzymuje realizacje plandéw rozwojowych (jest to jednak
niewielka grupa, stanowiaca niespetna 3% w catej badanej
prébie, Rys. 57). Na decyzje inwestycyjne przedsiebiorstw
niekorzystnie wptywaty roéwniez problemy z ptynnoscia
finansowa, gdyz przedsiebiorstwa w takiej sytuacji
przeznaczaja Srodki finansowe na pokrywanie deficytow
ptynnosci, zmniejszajac zasoby dla finansowania inwestycji.
Staba ptynnos¢ pogarsza takze zdolno$¢ kredytowa,
ograniczajac mozliwosci pozyskania finansowania
kredytowego dla inwestycji. W grupie przedsiebiorstw, ktore
odczuwaja powazne zaburzenia  ptynnosci  wskaznik
wstrzymywanych inwestycji zwiekszat sie do 80,6% (7,5%
catej proby).

Decyzje o odtozeniu w czasie inwestycji badz planow
zwigkszenia zatrudnienia podejmowaty czesciej
przedsiebiorstwa bedace w stabej sytuacji ekonomicznej, ale
sytuacje takie zdarzaty sie rowniez w grupie podmiotow
dobrych (inwestycje wstrzymato 78,3% stabych i 51,2%
dobrych przedsiebiorstw).
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Inwestycje w trakcie realizacji

W | kw. br. odnotowano niewielki spadek udziatu przedsiebiorstw bedacych w fazie realizacji inwestycji
(spadek o 0,4 pp. kw/kw, do poziomu 64,1%, Rys. 58), tak wiec udziat ten wciaz pozostaje niski na tle
wczesniejszych danych. Spadek liczby inwestorow nastapit w wiekszosci badanych grup przedsiebiorstw.
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----- wsk. kont. inwest - $rednia
e | dZiat firm maja cych rozpoczete inwestycje SA (lewa 0$)

Rys. 59 Przewidywany przebieg rozpoczetych inwestycji

Rys. Kkaznik k s " K
ys. 58 Wskaznik kontynuacji inwestycji oraz odsete (% odpowiedzi w grupie inwestorow)

przedsiebiorstw majacych rozpoczete inwestycje

wskaznik: udziat przedsiebiorstw planujqcych kontynuowac
inwestycje w podgrupie przedsigbiorstw majqcych rozpoczete
inwestycje. Poprzez kontynuowanie inwestycji rozumiemy
tutaj realizowanie inwestycji wedtug przyjetych plandw,
zwiekszenie tych inwestycji, ale tez planowe zakoriczenie
inwestycji

Realizacja inwestycji juz rozpoczetych przebiega natomiast bez wiekszych trudnosci - niemal wszyscy
inwestorzy zapowiadali kontynuowanie swoich przedsiewzie¢ (97,3% inwestordw, niewielki spadek udziatu o 0,4 pp.
wobec poprzedniego kwartatu), w tym najczesciej zgodnie z przyjetymi uprzednio planami (79,7% inwestoréow, por.
Rys. 59). Warto odnotowac ponadto, ze od dwoch lat stopniowo zwieksza sie udziat przedsiebiorstw, ktore decyduja
sie na rozszerzenie skali rozpoczetych wczesniej inwestycji. Taki zamiar zgtosito 11,7% podmiotow (o 0,5 pp. wiecej
niz w pop. kw. i ponad dwukrotnie wiecej niz dwa lata temu). Kolejne 5,9% inwestorow zamierza w Il kw. b.r.
planowo zakonczyc¢ realizowane inwestycje. Tylko nieliczne przedsiebiorstwa zapowiadaja ograniczanie inwestycji
(2,7% badanych inwestorow).

Wieksze trudnosci z planowym zakonczeniem realizowanych inwestycji maja przedsiebiorstwa budowlane,
ponadto ktopoty w budownictwie znacznie sie nasility w ciagu ostatnich dwoch kwartatow (wskaznik kontynuacji
obnizyt sie do 88%).

Dokonczenie inwestycji wiecej trudnosci sprawiato firmom odczuwajacym zaburzenia ptynnosci finansowej.
W przedsiebiorstwach, w ktorych czesto pojawiaty sie problemy z utrzymaniem ptynnosci wskaznik kontynuacji
wyniost 88%. Decyzja o przerwaniu inwestycji taczy sie takze z oczekiwanym pogorszeniem sytuacji ekonomicznej
przedsiebiorstwa, stabszym wykorzystaniem mocy produkcyjnych, spadkiem zamoéwien eksportowych,
zmniejszaniem zatrudnienia.

Zrodta finansowania nowych inwestycji

0d poczatku badania gtéwnym zrodtem finansowania

2011Q2 48,7 . s . s ; .

1 i i - nowych inwestycji w badanej probie sa srodki wtasne
201Q1 _ i - przedsiebiorstw  (48,7% inwestorow, powyzej S$redniej
201004 ST - dtugookresowej, Rys. 60, Rys. 61). Natomiast znacznie

! ! i : rzadziej, jak tez rzadziej niz w poprzednich latach

201008 : 524 : - przedsiebiorstwa siegaja w ostatnich kwartatach po kredyty
201002 a7 - bankowe  (27,6%  przedsiebiorstw, ponizej  $redniej
0 2 0 60 " 100 dtugookresowej). Pozostate przedsiebiorstwa beda korzystac

u kredyt bankowy srodki wlasne z pozabankowych form finansowania obcego (14,6%), badz

™ pozabankowe $rodki obce ®inne zrodia innych zrodet (9,2%). Nie odnotowano wiekszych zmian w

strukturze finansowania nowych inwestycji wzgledem

Rys. 60 Gtéwne zrédto finansowania nowych inwestycji. .
Y y vl poprzedniego kwartatu.

Podgrupa przedsiebiorstw rozpoczynajacych nowe
inwestycje
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spadek oprocentowania kredytow

wzrost

bez zmian

20 nie dotyczy - brak kredytu
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M kredyt bankowy ™ $rodki wtasne ® pozabankowe $rodki obce * inne zrédfa
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Rys. 61 Poréwnanie udziatu inwestorow deklarujacych . . . o
finansowanie nowych inwestycji ze srodkéw wtasnych i Rys. 62 Oczekiwana zmiana oprocentowania kredytow i gtowne

kredytow  bankowych.  Podgrupa  inwestorow Zrodto finansowania inwestycji
planujacych nowe inwestycje

Stabe zainteresowanie kredytem wynika z realizacji mniejszych inwestycji, ktore przedsiebiorstwa sa w
stania sfinansowa¢ samodzielnie, bez doptywu $rodkéow zewnetrznych’.

Finansowanie inwestycji z kredytow bankowych najczesciej deklarowaty przedsiebiorstwa oczekujace
spadku oprocentowania kredytow - jest to jednak niewielka grupa przedsiebiorstw, poniewaz w probie nasilaja sie
oczekiwania wzrostu oprocentowania kredytéw (por. str. 33.) Kredyt wykorzysta ok. 65% inwestorow
spodziewajacych sie spadku oprocentowania (Rys. 62). W grupie przedsiebiorstw liczacych sie ze wzrostem
oprocentowania kredytéw wazna alternatywa dla kredytu staja sie pozabankowe $rodki obce - skorzysta z nich
prawie co czwarta taka firma.

? Por. ,Informacja o kondycji sektora przedsiebiorstw ze szczegolnym uwzglednieniem stanu koniunktury w Il kw. 2010

oraz prognoz koniunktury na Ill kw. 2010”.
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W | kw. odnotowano niewielkie pogorszenie dopasowania zapasow produktow gotowych, niemniej tgczny
odsetek podmiotow deklarujqcych niedopasowanie zapasow jest niski. Jednoczesnie jednak poprawito sie
dopasowanie we wszystkich pozostatych grupach rodzajowych zapaséw, ktére sq wykorzystywane we
wczesniejszych etapach cyklu produkcyjnego. W szczegdlnosci zas poprawa objeta zapasy poétproduktow i
produktéw w toku, oraz towarow, niewielka poprawa nastgpita tez w ocenach zapaséw materiatow. Moze sie to
ostatecznie przetozy¢ na poprawe dopasowania zapasow produktow gotowych w najblizszym czasie.

Choc¢ teoria sugeruje inaczej, niedopasowanie zapasow materiatow, zwtaszcza polegajqce na ich niedoborach,
tqgczy sie w badanej probie z oczekiwaniami wyzszego wzrostu cen materiatow.

Ocena stanu zapasow!°

Po trwajacym od 2009 r. okresie poprawy dopasowania zapasow do potrzeb przedsiebiorstw od dwoch
kwartatow obserwujemy niewielkie pogorszenie ocen zapasow. Udziat firm informujacych o nieodpowiedniej
wielkosci zapasow wzrést w relacji kwartalnej o 0,5 pp. do poziomu 20,4% (Rys. 63). Odsetek takich podmiotéw
nadal jest jednak niski (utrzymuje sie ponizej dtugookresowej sredniej).
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faczny udziat firm z niedopasowanymi zapasami

w—zapasy zbyt duze
w—7apasy zbyt mate
w3aldo NBP

saldo GUS (pow. 250 os.)

Rys. 63 Ocena poziomu zapaséw produktéow gotowych.
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Rys. 64 Udziat przedsiebiorstw oceniajacych poziom
zapasow jako nieodpowiedni w wybranych przekrojach
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Na pogorszenie sie dopasowania zapasow w probie
ztozyt sie zarowno wzrost udziatu przedsiebiorstw o
nadmiernych zapasach (wzrost o 1,6 pp kw/kw do poziomu
11,7%), jak i spadek odsetka firm o zbyt niskich zapasach
(spadek o 1,1 pp. kw/kw do poziomu 8,7%). Niemniej jednak
odsetek przedsiebiorstw z deficytem zapasow na tle
historycznych danych jest wysoki - wiecej takich firm byto w
probie jedynie w latach 2006-2007.

Oceny dopasowania zapasow pogorszyly sie w ciagu
kwartatu w potowie analizowanych grup podmiotéw (Rys. 64).
Trudnosci z utrzymaniem odpowiedniego poziomu zapasow
nasility sie m.in. w MSP i w przedsiebiorstwach
wytwarzajacych dobra konsumpcyjne. Pogorszenie ocen
zapasow nastapito takze w firmach informujacych o
nieoptacalnym eksporcie i jest to obecnie grupa podmiotow,
gdzie wystepuja najwieksze odchylenia od zatozonego
poziomu zapasow (43% firm w tej grupie ma nieodpowiednie
zapasy).

W przeciwnych kierunkach podazaja zmiany ocen
zapasOw Ww przedsiebiorstwach MSP i w grupie duzych
podmiotow. Od dwdch kwartatow dopasowanie zapasow
poprawia sie w grupie duzych przedsiebiorstw, zas w MSP
nasilaja sie problemy z niewtasciwym poziomem zapasow
(Rys. 65).

Dane ankietowe pokazuja, ze z problemem
nadmiernych zapasow wiaza sie powazniejsze trudnosci
ekonomiczne niz z problemem zbyt niskich zapaséow. W
grupie podmiotéw posiadajacych nadwyzki niesprzedanych
produktow formutowano gorsze oceny zarowno biezacej, jak i
przysztej sytuacji ekonomicznej, w tym m.in. stabsze oceny
ptynnosci  finansowej. Zamrozenie zbyt duzej czesci
kapitatow obrotowych w prawie potowie badanych
przypadkow taczyto sie z problemami z obstuga zobowiazan
pozabankowych. Jest natomiast pewna szansa na poprawe

'° Dane w tym rozdziale dotycza przedsiebiorstw z sekcji ,,Przetworstwo przemystowe” oraz ,,Gornictwo i kopalnictwo”. W
zestawieniu ocen zapasow w uktadzie rodzajowym uwzgledniono dodatkowo ,,Handel i naprawy”.
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sytuacji i zmniejszenie stanu zapasow, poniewaz firmy z
nadmiernymi zapasami maja korzystniejsze niz pozostate
firmy prognozy popytu.

30 Przedsiebiorstwa, w ktorych poziom zapasow byt
zbyt niski, chociaz stosunkowo korzystnie oceniaja swoja
sytuacje ekonomiczng, to wida¢ w tej grupie wieksze

2 trudnosci z utrzymaniem ptynnosci, w tym gorsza sprawnosc¢
obstugi zobowiazan kredytowych. To byé moze wyjasnia
wigksze niz w pozostatych firmach trudnosci z uzyskaniem

10 kredytu. Jednak przedsiebiorstwa o zbyt niskich zapasach

spodziewaja sie¢ poprawy sytuacji i zapowiadaja zwigkszenie

produkcji. Wzrost produkcji pozwoli odbudowac zapasy oraz
pokry¢ zwigkszone zapotrzebowanie ze strony zagranicznych
odbiorcow jakiego oczekuja przedsiebiorstwa w tej grupie

(44% firm odczuwajacych brak zapasow oczekuje wzrostu

eksportu, wobec 32% w pozostatych firmach).
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Rys. 65 Udziat przedsiebiorstw oceniajacych poziom
zapasow jako nieodpowiedni w podziale na wielko$¢
przedsiebiorstwa

Ocena stanu zapaséw w podziale rodzajowym

Wieksze pogorszenie dopasowania zapasow w | kw.
nastapito w handlu niz w przemysle. Jednoczesnie jednak w
przedsiebiorstwach przemystowych poprawito sie
dopasowanie we wszystkich grupach rodzajowych zapasow,
ktore sa wykorzystywane we wczesniejszych etapach cyklu
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produkcyjnego. W szczegolnosci za$ poprawa objeta zapasy
potproduktow i produktow w toku, oraz towarow, niewielka
poprawa nastapita tez w ocenach zapasow materiatéw. Moze
sie to ostatecznie przetozy¢ na poprawe dopasowania
zapasow produktow gotowych w najblizszym czasie (Rys. 66).

| udziat niedopasowanych ===zbytduzy ==zbytmaty naprawy

Rys. 66 Ocena poziomu poszczegolnych kategorii
zapasow (przemyst oraz handel i naprawy)

Tak jak w poprzednich kwartatach najwieksze niedopasowanie poziomu zapasow w przedsiebiorstwach
przemystowych odnotowano w grupie produktdéw gotowych, ktore czesciej niz zapasy w pozostatych grupach
rodzajowych odchylaty sie od pozadanego poziomu (20,4% firm przemystowych miato niedopasowane zapasy). Nieco
lepszy i ponadto nieznacznie wyzszy niz w ubiegtym kwartale stopien dopasowania odnotowano w przypadku
zapasow materiatow (18 %). W ciagu ostatnich kwartatow widoczny jest jednak wzrost udziatu przedsiebiorstw, w
ktorych zapasy materiatow sa zbyt niskie. Najblizsze poziomu docelowego byty zapasy potproduktow i produktow w
toku (15,8%), oraz towarow (9%). W tych dwoch grupach zapasow w ciagu kwartatu nastagpita wyrazna poprawa
dopasowania wielkosci do potrzeb przedsiebiorstw.

W handlu w ciagu ostatniego kwartatu dopasowanie zapasow, mierzone odsetkiem firm, ktére utrzymywaty
odpowiedni poziom zapasow, wyraznie sie pogorszyto. Warto tez zwrdci¢ uwage, ze inaczej niz w przetworstwie,
gdzie odsetki ocen zapasow sa roztozone raczej réwnomiernie, w firmach handlowych wskazywano gtéwnie na
trudnosci zwigzane z nadmiarem zapasow (problem nadmiernych zapasow pogtebia sie w handlu piaty kolejny
kwartat).
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= za duze === odpowiednie = za male

Rys. 67 Srednia oczekiwana zmiana cen materiatow i
surowcow a ocena poziomu zapasu SUrowcow
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Jednym z czynnikéw, ktory powodowat zaburzenia
poziomu zapasow sa zmiany cen, w tym zmiany cen
materiatdow i surowcow. Pozyskane wyniki wskazuja, ze
badane przedsigbiorstwa oczekuja dalszego przyspieszenia
tempa wzrostu cen materiatow (por. str. 38). W teorii
oczekiwania wzrostu cen zapasow motywuja przedsiebiorstwa
do gromadzenia dodatkowych zapasow (Rys. 67). Ten motyw
nie wydaje sie by¢ wykorzystywany w badanej probie, gdyz
najwiekszych wzrostow cen materiatdow w ciggu kwartatu
spodziewaja sie przedsiebiorstwa, w ktorych poziom zapasow
jest niedostateczny. Podwyzek cen, cho¢ w nieco mniejszej
skali, oczekuja takze firmy o nadmiernych zapasach. Mozna
przypuszczac, ze do utrzymywania nadmiernych zapasow w
czesci przypadkow moze przedsiebiorcow sktaniaé dalszy
przewidywany wzrost cen.

Najmniejszych zas zmian cen nabywanych materiatow oczekuja przedsiebiorstwa, ktore utrzymuja odpowiedni w
relacji do potrzeb poziom zapasow, choc¢ i w tej grupie spodziewane jest przyspieszenie tempa wzrostu cen

materiatow.
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8. Wykorzystanie mocy produkcyjnych

W | kw. br. stopien wykorzystania mocy produkcyjnych po usunieciu wahan sezonowych kolejny kwartat z rzedu
zwiekszyt sie kw/kw oraz r/r.

Pod koniec | kw. br. wskaznik stopnia wykorzystania
mocy produkcyjnych po korekcie sezonowej wzrdst wzgledem
poprzedniego kwartatu o 0,4 pp., zaS w poréwnaniu do
analogicznego okresu ub.r. zwiekszyt sie o 2,4 pp. i wyniost
80%.

5

- - -—rianadir {ewa 08)- - - - - ,, Wg danych Eurostatu stopien wykorzystania mocy

wskaznik ‘
,,,,,,,,,,,,,, wskaznikSA -~ \L | ¢

25 produkcyjnych w Polsce na poczatku | kw. br."" pozostawat w

==== grednia diug. . . .
0 Srednadia ., dalszym ciagu ponizej przecietnej dla UE-27.
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Rys. 68 Sredni poziom wykorzystania mocy W przekroju branzowym wzrost wykorzystania mocy

produkcyjnych po usunieciu wahan sezonowych oraz

zmiana tego poziomu r/r
95 -

produkcyjnych  odnotowano w  budownictwie  oraz
przetworstwie przemystowym (por. Rys. 70). W transporcie,

EU-27 —— Polska L. . it . ielki dek
%0 | Sowagp  —— Czechy gornictwie oraz energetyce nastgpit niewielki spade
a5 | Wegry  ——Niemcy wskaznika. Roznice widoczne byty rowniez w bardziej

80 A

szczegotowej klasyfikacji, przy czym w dalszej czesci tego

75 | rozdziatu przeanalizowano wytacznie firmy z  sekcji
70 1 = Przetworstwo przemystowe (por.
65 - Rys 71).

60 1
55 1
50

1108 111-08 IV-08 2009 11-09 [1I-09 IV-09 2010 II-10 HI-10 IV-10 2011

Rys. 69 Poziom wykorzystania mocy produkcyjnych w
sekcji przetwérstwo przemystowe w Polsce i w krajach

UE-27
Zrodto: Eurostat

95
== Dbudownictwo

= przetworstwo przemystowe

90

85

80

75 1N

70

Rys. 70 Sredni poziom

wykorzystania

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

mocy

produkcyjnych po usunieciu wahain sezonowych w
sekcji Przetworstwo przemystowe oraz Budownictwo

| tak, wyrazna poprawa odczuwalna byta w grupie
eksporterow  wyspecjalizowanych, ktorzy w ostatnich
kwartatach odbudowuja swoja wczesniejsza przewage nad
pozostatymi  przedsiebiorstwami, wyraznie zwiekszajac
stopien wykorzystania mocy produkcyjnych. W grupie firm nie
eksportujacych, badz eksportujacych mniej niz 50% swojej
produkcji wykorzystanie majatku wytwdrczego jest obecnie
znacznie nizsze niz u wyspecjalizowanych eksporterow,
nizsza jest rowniez skala zmian.

W | kw. w dalszym ciagu powiekszaty sie roznice
miedzy duzymi przedsigbiorstwami a sektorem MSP pod
wzgledem stopnia wykorzystania mocy produkcyjnych -
odnotowano dalszy wyrazny wzrost tej kategorii w duzych
firmach, wobec niewielkiego spadku w MSP.

"' Badania za | kw. przeprowadzane sa przez NBP w marcu, za$ przez GUS, na wynikach ktorego oparte sa wyniki
prezentowane przez Eurostat w styczniu. Trudno jest dlatego poréwnywaé 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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80 M N A

nieeksporterzy

70

===eksporterzy niewyspedjalizowani

ks porterzy wyspeq jalizowani

65

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Rys. 71 Sredni poziom wykorzystania mocy
produkcyjnych po usunieciu wahan sezonowych w
sekcji Przetworstwo przemystowe w podziale na
nieeksporterow i eksporterow wyspecjalizowanych
(pow.50% udziat eksportu w przychodach) i
niewyspecjalizowanych (ponizej 50% udziat)

86

84

82 -

80

78

e sektor MSP \V /J
72 V

duze przedsiebiorstwa

70

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Rys. 72 Sredni poziom wykorzystania mocy produkcyjnych po
usunieciu wahan sezonowych w sekcji Przetworstwo przemystowe
w podziale na sektor MSP oraz duze przedsiebiorstwa (powyzej
249 zatrudnionych)
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9. Kredyt bankowy

Przedsiebiorstwa utrzymujq niski popyt na kredyt. Nadal przewazajq plany ograniczania zadtuzenia
bankowego. Jednoczesnie rosnie odsetek zaakceptowanych wnioskow kredytowych. Wzrost rynkowych stop
procentowych przetozyt sie na oczekiwania przedsiebiorstw na dalsze wzrosty oprocentowania kredytu w
najblizszym kwartale.

Prognozy zadtuzenia

10 W | kw. 2011r wskaznik prognoz zadtuzenia
skorygowany o wahania sezonowe pozostat nadal ujemny,
jednak wzrost (zarowno w relacji kwartalnej o 0,4 pp.,
0 rocznej o 6,5 pp.).

-15 Wskaznik prognoz zadtuzenia duzych przedsiebiorstw
20 pozostaje nadal ujemny, spadt w ujeciu kwartalnym, jednak
poprawit sie w relacji do analogicznego okresu ub.r.

20038 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 (odpowiednio o 3,5 pp. i 5,8 pp.), co wptyneto na wzrost
wskaznik prognoz zadtuzenia (s.a.) wskaznika ogolnego.
== \vskaznik prognoz zadtuzenia-duze przedsigbiorstwa (s.a. . . ;. s
—wskainikgrognozzathienia-MSP ?s.a.) € ea) Podobnie Jak we WCZGSI’“EJSZVCh okresach, w

L - sektorze matych i S$rednich przedsiebiorstw wskaznik
Rys. 73 Wskaznik prognoz zadtuzenia kredytowego w ] . . ) . .
catej prébie oraz w dwéch klasach wielkoéci Pozostaje wyraznie ujemny, wskazujac, ze te firmy nadal
przedsigbiorstw czesciej planuja ogranicza¢ niz zwieksza¢ zadtuzenie
kredytowe w perspektywie kwartatu (por. Rys. 73).

Prognozy zadtuzenia - analiza w podstawowych przekrojach

wskaznik zmiana r/r w pp

Budownictwo 30,0 [13l6 Plany redukcji zadtuzenia kredytowego przewazaja

e Handel hurtowy i -2,5 89 iek ;. li h Kkl dsiebi t iatki
£ practworstwo pree 5.2 DEls w wiekszosci analizowanych klas przedsiebiorstw, wyjatkiem
‘g Transport, gospod 17,5 5,11 jest Budownictwo i firmy produkujace dobra konsumpcyjne
4 Uslugi pozostale 27,9 19,81 B ; i

Wytwarzanie i za0 Y tr\{vatego uzytlfu. W.obu ty.ch klasac.h widoczne jest ’rolsnace
g eksporter -6,5 [15)0 zainteresowanie zwigkszeniem udziatu kredytu w zrodtach
= i . . . s . . . .. . .
o ”'eeksmrtter '1;’5 '43[1[3)2 finansowania dziatalno$ci. Najwiekszych redukcji zadtuzenia
S prywatny -7, ) . ; . . s
3 publiczny 14,1 f86] planuja dokonac przedsiebiorstwa energetyczne (kolejny
2 250-499 2,5 [lm kwartat z rzedu) oraz przedsiebiorstwa ustugowe, a takze
5 50-249 11,2 3,7 . o . -
5 500-1999 95 3,30 firmy najwieksze - zatrudniajace od 1999 pracownikow (por.
% ponizej 50 pracow -14,0 7.6 Rys, 74).
N powyzej 2000 -28,0 3631
5 energetyczne -28,6 32,01
g inwestycyjne -11,6 [],6
S konsumpcyjne_niet -23,3 | 0,8
g konsumpcyjne_trwa 11,1
o zaopatrzeniowe -10,5 158

Rys. 74. Wskaznik prognoz zadtuzenia kredytowego na
Il kw. 2011 r. oraz zmiana wartosci wskaznika w relacji
rocznej wg klas
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Dostepnosc kredytow

2008 2009 2010 2011

——— udziat wnioskéw zaakceptowanych (s.a.)- prawa 0$
dsetek iebiorst j sie o kredyt (s.a)-lewa o0$

Rys. 75 Udziat przedsiebiorstw ubiegajacych sie o
kredyt oraz odsetek pozytywnie rozpatrzonych
wnioskow kredytowych
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W | kw. 2011r. niecate 24% badanych
przedsiebiorstw ubiegato sie o kredyt, a ponad 86 % z nich
uzyskato go (por. Rys. 75). Odsetek zaakceptowanych
wnioskow kredytowych od dwoch lat wykazuje tendencje
rosnaca'?  (wyjatkiem byt ubiegty kwartat), przy
utrzymujacym sie jednoczesnie niskim popycie na kredyt
(trend wskaznika wykazuje dtugookresowa tendencje
spadkowa).

Dostepnosc kredytow - analiza w podstawowych przekrojach

publiczny T208 923 ' F:
prywatny 8T8 g5 g 1
nieeksporter | 26:9% 6 !
eksporter (939709
m5,3
214

eksp. sektor

Energetyka

Uslugi pozostale

Transport 1250 80,0
Przetwérstwo przem. 313 83,0
Handel 84155,

Budownictwo 23

zaopatrzeniowe *81 '01

konsumpcyjne_trwa 1222 100.0

|

i

' i

I o

konsumpcyjne_niet 985575 e
=

[:E

sekcja PKD

przezn.prod.

inwestycyjne  T2MOT.__gyi7
energetyczne N (
100,0
powyzej 2000 1280 100,0

d E—
ponizej 50 pracow =1’7 ! ; 3
500-1999 971 1 =
50-249 |29 ooy -
250-499 286 o' : Sl
™ ods. ubiegajacych sie o kredyt ods. zaakceptowanych wnioskow
Bzm. zaakceptowanych (r/r w pp) [ zm. ubiegajacych sie (r/r wpp)

zatrudnienie

Rys. 76 Odsetek przedsigebiorstw wg klas, ubiegajacych
sie o kredyt, oraz udziat zaakceptowanych wnioskéw
kredytowych wraz ze zmianami obu kategorii (prawy
panel) w | kw. 2011 r.

Przeznaczenie kredytow

2010 2011
= zapasy i kapitat obrotowy $rodki trwate inne cele

Rys. 77 Przeznaczenie kredytow wsrod przedsiebiorstw
ubiegajacych sie o kredyt w | kw. 2011 r.

W zdecydowanej wiekszosci analizowanych klas
odsetek firm ubiegajacych sie o kredyt byt nizszy niz przed
rokiem, jednoczesnie w dominujacej wiekszosci klas wnioski
kredytowe byty czesciej pozytywnie rozpatrywane. (por. Rys.
76 ). W I kw. 2011 r. tylko przedsiebiorstwa wytwarzajace
nietrwate dobra konsumpcyjne oraz przedsiebiorstwa mate
czesciej spotkaty sie z odmowami przyznania kredytu niz w
analogicznym okresie ubiegtego roku. Zdaniem badanych
przedsiebiorstw, dostepnos¢ kredytu bankowego nie stanowi
obecnie powaznej bariery rozwoju.

Nadal kredyt stuzy najczesciej jako kapitat
obrotowy, w tym do finansowania zapasow (spadek o ok. 13
pp. r/r i 4 pp. kw/kw), a nastgpnie do finansowania
inwestycji w srodki trwate (por. Rys. 77). Jednak w ostatnim
kwartale rosnie odsetek przedsiebiorstw przeznaczajacych
srodki pozyskane z kredytu bankowego na inne cele (wzrost o
15 pp. r/ri 5,6 pp. kw/kw).

2 Zgodnie z wynikami ankiety do przewodniczacych komitetéw kredytowych ,Sytuacja na rynku kredytowym” wiekszoé¢
bankow planowata w | kw. 2011 r. nie zmienia¢ kryteriow udzielania kredytow, ale jednoczesnie obnizy¢ pobierane marze
i nieco zliberalizowa¢ wymagania odnosnie zabezpieczen.
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Oprocentowanie kredytow ztotowych

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

Rys. 78 Przeciethe oprocentowanie kredytow
ztotowych dla przedsiebiorstw

Oprocentowanie kredytow walutowych

2007 2008 2009 2010 2011

———oprocentowanie walutowe krotkoterminowe (Mediana)
——— oprocentowanie walutowe diug oterminowe (Mediana)

Rys. 79 Przecietne oprocentowanie kredytow
walutowych dla przedsiebiorstw

Prognoza oprocentowania kredytow

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
EEEmprog. spadku oproc. kred. (lewa 0$)
prog. wzrostu oproc. kred. (lewa o)
== saldo prognozy zadiuzenia kred. (prawa 0s$)
Rys. 80 Odsetek przedsiebiorstw bedacych
kredytobiorcami prognozujacych wzrost i spadek
oprocentowania oraz saldo odpowiedzi

33

W | kw. 2011 r. mediana oprocentowania
krotkoterminowych kredytow ztotowych ulegta nieznacznym
zmianom w relacji do poprzedniego kwartatu i analogicznego
okresu w ubiegtym roku. Oprocentowanie dtugoterminowych
kredytow ztotowych wzrosto (o 0,32 pp. r/r i 0,35 pp.
kw/kw), reagujac na zmiany podstawowych stop rynkowych.
Oprocentowanie kredytow ztotowych zawieraja sie w
granicach 5,81-5,98 %'® (por. Rys. 78).

Wzrosty  mediany  oprocentowania  kredytow
walutowych. Oprocentowanie krotkoterminowych kredytow
wzrosto o 0,3 pp. kw/kw i o 0,2 pp. w skali roku. W
przypadku walutowych kredytow dtugoterminowych widoczny
byt wzrost oprocentowania o 0,2 pp. (kw/kw), ale spadek o
0,06 pp. ujeciu rocznym (por. Rys. 79)14.

W I kw. 2011 r. wsrdd kredytobiorcow wrast odsetek
firm, ktore przewiduja wzrost oprocentowania kredytow w
najblizszym kwartale (saldo odpowiedzi wzrosto o 15,8 pp.
kw/kw oraz 34,6 pp. r/r) - por. Rys. 80.

¥ 7 prostej analizy korelacji wynika, ze dostosowanie oprocentowania kredytéw krotkoterminowych nastepuje z
opdznieniem okoto jednego kwartatu, natomiast oprocentowanie ztotowych kredytow dtugoterminowych dostosowuje sie

srednio z op6znieniem dwoch kwartatow

* Gtowna waluta kredytow walutowych w Polsce pozostaje euro, stad wzrost stopy EURIBOR bedzie widoczny w zmianie
oprocentowania kredytow walutowych. Stopa Euribor 3M wzrosta o 20 pb. (kw/kw), stopa Libor praktycznie nie zmienita
sie w ujeciu kwartalnym, aczkolwiek w trakcie kwartatu widoczne byty jej duze wahania.
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10. Ptynnosc finansowa przedsiebiorstw

W I kw. 2011 r. sektor przedsiebiorstw pozostawat w relatywnie dobrej sytuacji ptynnosciowej, aczkolwiek w
ostatnich latach, poczgwszy od 2007 r widoczne jest jej pogorszenie. Pogorszyta sie terminowos¢ obstugi
zadtuzenia kredytowego przy jednoczesnej poprawie obstugi zadtuzenia pozabankowego.

Przedsiebiorstwa stosujq sprzedaz z odroczonq ptatnosciq, jednak nie zawsze proponujq upusty za
wczesniejsze uregulowanie naleznosci.

Oceny ptynnosci i zatory ptatnicze

" ” W I kw. 2011 r. wzrost odsetek firm deklarujacych
* 74 brak probleméw z ptynnoscia (wzrost o 0,3 pp.kw/kw, ale
1: - :i spadek o 1,4 pp. r/r). Na posiadanie niskiej ptynnosci i
. [ o obecno$¢ zatoréw ptatniczych w transakcjach handlowych
“ - 64 jako bariery rozwoju wskazywato, odpowiednio 4% i 6%
2 ' Z§ ankietowanych przedsiebiorstw (por. Rys. 81).

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

brak problemoéw z ptynnoscig (prawa o$)
brak ptynnosci - barierg rozwoju (lewa o$)
== zatory pfatnicze - bariera rozwoiju (lewa 0$)

Rys. 81 Ptynnos¢ finansowa przedsiebiorstw (odsetek
odpowiedzi)

Obstuga zadtuzenia

7 100 Odsetek firm regulujacych zobowiazania kredytowe
o5 95 zgodnie z umowa spadt zarowno w relacji do poprzedniego
w0 kwartatu, jak i analogicznego okresu ubiegtego roku

60 -

(odpowiednio o 4,5 pp. kw/kw i 1,6 pp. r/r). Terminowa

obstuge zobowiazan handlowych zadeklarowato 63,4%

przedsiebiorstw, to jest wiecej w stosunku do kwartatu

2004 2005 2006 2007 2008 2008 2010 2011 wczeéniejszego (0 1’4 pp) i mniej w relacji do analogicznego
brak probleméw z obsiuga zadiuzenia kredytowego (prawa o) kwartatu ubiegtego roku (o 1,1 pp.) - por. Rys. 82"

=== prak probleméw z obstug g zadtuizenia pozabankowego (lewaos$)

- 85

55
- 80

50 75

Rys. 82 Obstuga =zadtuzenia kredytowego oraz Zaobserwowano, ze problemy z ptynnoscia w pierwszej
pozabankowego (odsetek odpowiedzi) kolejnosci  pogarszaja  zdolno$¢  przedsiebiorstw  do
terminowego regulowania zobowiazan handlowych (por. Rys.
83). Przy sporadycznych problemach z ptynnoscia az 87% firm
opoznia regulowanie zobowiazan z tytutu dostaw i ustug,
podczas gdy zobowigzan bankowych - okoto 22% badanych
przedsiebiorstw. Przy czestych problemach z ptynnoscia
! ! ‘ ‘ (okoto 10% badanej populacji) niemal wszystkie
= nieterminowe regulowanie zobow. bank. przedsiebiorstwa  opoOzniaja  regulowanie  zobowiazan

0% 20% 40% 60% 80% 100%
brak problemoéw z ptynnoscig
sporadyczne problemy

czeste problemy

terminowe regulowanie zobow. bank. .. . . .
nieterminowe regulowanie zobow. hand. pozabankowych, a juz 50% nieterminowo obstuguje

terminowe regulowanie zobow. handl.

zobowiazania bankowe.

Rys. 83 Wystepowanie probleméw z ptynnoscia, a
regulowanie zobowiazan kredytowych i handlowych w |
kw. 2011 r.

"5 Na cylindrycznej probie przedsiebiorstw posiadajacych oba typy zobowiazan widac, ze okoto 5 % firm pogorszyto obstuge
handlowych nie pogarszajac obstugi zobowigzan kredytowych. Okoto 3 % przedsiebiorstw pogorszyto obstuge zobowigzan
kredytowych wywiazujac sie z zobowigzan handlowych jak dotychczas. Pogorszenie obstugi zobowiazan kredytowych
widoczne na poziomie catej proby odnotowano gtéwnie wsrdd przedsiebiorstw, ktore nie posiadaja zobowiazan
handlowych lub nowo ankietowanych.
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Czas realizacji ptatnosci

Tab. 3 Rozktad realizacji ptatnosci rozliczen z tytutu

dostaw i ustug (w dniach) w | kw. 2011 r.

Sciaganie spfata

percentyle  naleznodci 7l kw/kw z0bowigzan i kw/kw

10 140 -1,0 0,0 140 00 0,0
% 2%0 20 20 21,0 00 00
50 380 1,0 0,0 30,0 00 0,0
7 60,0 00 00 470 00 20
90 75,0 -5,0 -5,0 65,0 -5,0 0,0
$rednia 07 20 12 377 08 04
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W I kw. 2011 r. $redni czas ptatnosci zobowigzan

wyniost 37,7 dnia (spadek o 0,4 dnia kw/kw i 0,8 dnia r/r),
a okres Sciagania naleznosci 42,7 dnia (spadek o 1,2 dnia
kw/kw i 2 dni r/r). Potowa przedsiebiorstw wywiazywata sie
ze swoich zobowigzan w przeciaggu 30 dni, natomiast
Sciagata naleznosci w ciagu 38 dni (por. Tab. 3).
W potowie proby opdznienia w $ciaganiu naleznosci nie
przekraczaty 10 dni, srednio opoznienia wyniosty 15,5 dnia.
Opodznienia w sptacie zobowiazan srednio wyniosty 8,3 dnia,
przy czym 75% badanej populacji nie odnotowywata
zadnych opdznien.

Oceny ptynnosci i obstuga zadtuzenia - analiza w podstawowych przekrojach

2007 2009 2010
=—250-499
====ponizej 50 pracownikow

=—50-249
powyzej 2000 os6b

=1500-1999

Rys. 84 Odsetek przedsigbiorstw deklarujacych brak

problemoéw z ptynnoscia w klasach wg zatrudnienia
———————————————————————————————————————————————————————————————— 100

2007 2008 2009 2011

=== Budownictwo = Handel Przetw. przem.

Transport — Uslugi Energetyka

Rys. 85 Odsetek przedsigbiorstw deklarujacych brak

problemoéw z ptynnoscia w klasach wg sekcji PKD
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Rys. 86 Odsetek przedsigbiorstw deklarujacych brak
problemoéw z obstuga zadtuzenia pozabankowego (dolny

panel) oraz zmiana zdolnosci (gérny panel)

I kw. 2011 r.

w

W I kw. 2011 r. utrzymata sie obserwowana od wielu
kwartatéw tendencja czestego wystepowania problemoéw z
ptynnoscia w  klasie  przedsiebiorstw  najmniejszych.
Rownoczesnie, odsetek przedsiebiorstw z tej klasy
prawidtowo obstugujacych swoje zobowiazania kredytowe i
pozakredytowe byt najnizszy (por. Rys. 84). Przedsiebiorstwa
transportowe (dtugookresowo widoczny trend spadkowy) oraz
budowlane najczesciej posiadaty problemy z ptynnoscia oraz
obstuga zobowiagzan (wg sekcji PKD). Problemy z ptynnoscia
oraz obstugg zobowiazan najrzadziej zgtaszata Energetyka
oraz przedsiebiorstwa zatrudniajace powyzej 2000 oso6b.
(por. Rys. 85, Rys. 86).

Wsrod  przedsiebiorstw, ktore maja problemy z
regulowaniem zobowigzan bankowych gtownym problemem
jest brak wystarczajacych srodkow pienieznych, na ten
problem  zwrocito uwage 90 %. Natomiast  wsrod
przedsiebiorstw posiadajacych opoéznienia w regulowaniu
zobowigzan handlowych ponad 30 % twierdzito, ze posiada
srodki pieniezne odpowiadajace biezacym potrzebom (por.
Rys. 87).

o 250-499 91,9 i 38
S 50-249 88,7 : -105 |
kS 500-1999 93,3 ro-0610
£ ponizej 50 pracow 754 ! 10,9
o~ powyzej 2000 96,3 L0311
Budownictwo 87,5 .49
) Handel i naprawy 88,7 . -1,5
o Przetw. Przem. 86,6 . M50
T Transport 85,0 : 0,6
8 Pozostate ustugi 88,4 | [Be
o Energetyka 944 69
& eksporter 87,0 =120
& nieeksporter 89,2 ! 21
g prywatny 87,8 410
8 publiczny 87,5 1 -63
= energetyczne 96,3 R 4
= inwestycyjne 94,0 961 .
< konsumpcyjne_niet 89,0 3 1,6
& konsumpcyjne_trwa 80,0 o -050
= zaopatrzeniowe 827 i i 29

brak probleméw z obst. zobow. kredytowych zmiana r/r w pp

Rys. 87 Odsetek przedsiebiorstw deklarujacych brak probleméw z
obstuga zadtuzenia bankowego (lewy panel) oraz zmiana zdolnosci
(prawy panel) w | kw. 2011 r
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Srodki pieniezne przedsiebiorstw

W I kw. 2011 r. odsetek przedsiebiorstw deklarujacych zbyt niski stan srodkow pienieznych w relacji do
potrzeb biezacych wyniost 34,2% (wzrost o 0,7 pp. r/r) - por. Rys. 88.

Problemow z niedoborem srodkéw pienieznych nie odczuwata zadna firma z branzy Energetyka.
Nadmierne srodki pieniezne w relacji do biezacych potrzeb najczesciej zgtaszaty firmy duze zatrudniajace od
500 osdb (kolejno 20 % - 21,3 % klasy) oraz sektor publiczny (19,8 % klasy). Najczesciej problem posiadania
za niskich srodkow pienieznych w stosunku do biezacych potrzeb sygnalizowaty mate przedsiebiorstwa, firmy
transportowe i handlowe (por. Rys. 89). Wsrdd firm produkujacych dobra konsumpcyjne trwate nastapit
najwiekszy przyrost tych, ktore posiadajg niewystarczajace srodki pieniezne w stosunku do potrzeb (4,6 pp.
r/r), podobnie byto wsrdd przedsiebiorstw najmniejszych, zatrudniajacych do 50 osob (wzrost odsetka o 5,9
pp. r/r).
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Rys. 88 Srodki pieniezne w relacji do potrzeb Rys. 89 $rodki pieniezne w relacji do potrzeb przedsiebiorstw w |
przedsigbiorstw (dolny panel) zmiany roczne (gérny kw. 2011 r. w podstawowych przekrojach
panel)
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Stosowanie upustéw cenowych

Przedsiebiorstwa stosuja sprzedaz z odroczona ptatnoscia, jednak nie zawsze proponuja upusty za
wczesniejsze uregulowanie naleznosci. Okoto 72% populacji zdecydowato sie udzieli¢ odpowiedzi na
pytanie o stosowanie nizszych cen przy przedterminowej sptacie zobowigzania. Okoto 31% z nich
udziela upustéw za przedterminowa sptate zobowiazan z tytutu dostaw i ustug (pozostate 69% nie
stosuje gratyfikacji w postaci upustow za przedterminowa sptate). W I kw. 2011 r. sredni proponowany
upust wyniost 4,3% pierwotnej ceny, sredni zrealizowany 3,1%. Oznacza to, ze przedsigbiorstwa nie
zawsze korzystaty z mozliwosci poniesienia nizszego kosztu nabywanych débr i ustug.
Najwiecej upustow cenowych proponowaty przedsiebiorstwa:

— przetworstwa przemystowego (34%) oraz firmy ustugowe (28,6%)
zatrudniajace od 500 do 2000 oséb (30,4%) i zatrudniajace miedzy 250 a 500 oséb (26,5%)
sektora prywatnego (okoto 24%)

eksportujace (32%)

produkujace dobra trwate konsumpcyjne (okoto 57%) i produkujace dobra zaopatrzeniowe
(37,9%).

Najrzadziej oferentami upustow byty firmy:

— ustugowe (3,8%) i transportowe (5,8%),

— o skrajnych wielkosciach zatrudnienia, tj. najmniejsze (15,4%) i najwieksze (20%)

— sektor publiczny (8,8%)
przedsiebiorstwa ze sprzedaza krajowa (9,3%) oraz
produkujace dobra inwestycyjne (14,8%) i energetyczne (2,6%).

Przedsiebiorstwa z sekcji Energetyka nie proponowaty zadnych upustow.
Okoto 24,5% przedsiebiorstw handlowych proponowato i zrealizowato upusty. Wielko$¢ upustow
proponowanych i zrealizowanych przez te klase firm roznita sie w niewielkim stopniu.

Srednie proponowane upusty roznity sie miedzy klasami i wewnatrz klas, aczkolwiek najczestsza
proponowana wielkoscia upustu byto do 5% ceny.

Najnizsze upusty proponowaty firmy produkujace dobra trwate konsumpcyjne (od 1 do 5%). Firmy
sektora prywatnego i eksporterzy proponowali upusty gtownie miedzy 5% a 10%, przy czym realizowali
przychody ze sprzedazy obcigzone nizszymi upustami. Najwigcej przedsiebiorstw, proponujacych
wyzsze upusty a realizujace nizsze byto w branzy Przetworstwo przemystowe - najczestszym upustem
proponowanym byto do 5%, najczestszym zrealizowanym do 1%.

Wsrod przedsiebiorstw s$redniej wielkosci (zatrudniajacych miedzy 50 a 250 oséb) ponad 80%
proponowato i zrealizowato upusty miedzy 2% a 10%. W Ustugach, jesli juz firma proponowata upust to
miescit sie w granicach 1,5% a 10%, w Transporcie miedzy 3% a 10%.

Tab. 4 Proponowane i zrealizowane wielkosci upustow dla sprzedazy natychmiastowej w | kw. 2011 r

wielkosci skumulowane
wielkos¢ upustu | brak upustu |mediana |$rednia 0do 1% do 5% do 18%
porponowane 76,3 3,0% 4,3% 2,0 19,5 23,7
zrealizowane 78,4 2,3% 3,1% 2,2 19,6 21,6
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11. Ceny i marze

Dynamika cen oferowanych przez przedsiebiorstwa produktéow i ustug wyraznie wzrosnie w Il kw. 2011 r.
Zmniejszyt sie natomiast zasieg podwyzek w porownaniu z rekordowym poprzednim kwartatem, ktéry byt okresem
powszechnego wprowadzania nowych stawek VAT przez przedsiebiorstwa. Odsetek firm, ktore planujq
podniesienie cen pozostaje jednak nadal na wysokim poziomie. Gtownym obszarem wzrostu cen w Il kw. 2011 r.
bedzie handel.

Problem wysokich kosztéw dziatalnosci, w tym cen surowcow, materiatow i paliw, wysungt sie w | kw. 2011 r. na
pierwsze miejsce wsrod barier rozwoju przedsiebiorstw. Spodziewajq sie one wzrostu dynamiki cen surowcow i
materiatow. Wzrost rowniez odsetek przedsiebiorstw przewidujgcych wzrost tych cen.

Nastgpit dalszy wzrost oczekiwan inflacyjnych (CPl) przedsiebiorstw (wzmacniajq sie one wyraznie od roku).
Spodziewany wzrost cen bedzie w ciqgu nastepnych 12 miesiecy silniejszy niz oczekiwano zaréwno w poprzednim
kwartale, jak tez w analogicznym okresie ubiegtego roku.

Oceny zmian marz na sprzedazy zagranicznej poprawity sie wzgledem poprzedniego kwartatu. Oceny marz na
sprzedazy krajowej pozostaty na zblizonym poziomie co w poprzednim kwartale.

Zmiany cen w | kw. 2011 r.

20111 84 W I kw. 2011 r., m.in. w efekcie wprowadzenia nowej
22%11‘;:"1 ""26'5 stawki VAT, nastapit wyrazny wzrost dynamiki cen
20101 T R oferowanych przez badane przedsiebiorstwa produktow i
2;3;?\/' ‘16;0 ustug. 32,5% firm w badanej probie podniosto ceny, a
2009 1 I o redukcji cen dokonato jedynie 8,4% respondentéw. Sposréd
wwarosthen 15 2 25 3 3% 4 45 przedsigbiorstw, ktore podniosty ostatnio ceny wigkszosc
spadek cen ) (61,8%) zamierza jednak nadal je podwyzszaé, w reszcie
Elr/zsédsgigbif)artgv:zn;roczjrlzgyv /Lfset:g o(f; rc;\;vzaeré\gicehbi c?rrsztsvz, proby - 40,4%. Sposrod tych firm, ktore ceny obnizyty 31,5%
pominieto bez zmian) bedzie je zmniejszac tez w Il kw. 2011 r. - wobec 2,1% wsrdd

pozostatych przedsiebiorstw.

Prognozy cen surowcéw i materiatow

W Il kw. 2011 r. przedsiebiorstwa spodziewaja sie
wyraznego wzrostu kw/kw dynamiki cen surowcow i
materiatow wykorzystywanych do produkcji. Po
odsezonowaniu oczekiwania kwartalnego wzrostu cen
ksztattuja sie Srednio na poziomie 4,1% (czyli o 1,1pp. wiecej
kw/kw i 0 2,0 pp. wiecej r/r), co stanowi rekordowy poziom
w badanym okresie (od 2000 r.).

—_——————————— 00 Wyjatkowo szeroki jest réwniez zasieg spodziewanych
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 podwyzek cen surowcow i materiatow -  odsetek
= oczekiwania kw. wzrostu cen mat i sur ($rednia) L. , X L,
—— dane odsezonowane przedsiebiorstw, ktore oczekuja wzrostu cen wyniost 78,4%,

tj. 0 1,8 pp. wiecej kw/kw i 21,3 pp. wi jrir.
Rys. 91 Kwartalne prognozy wzrostu cen surowcow i 1. 0 1,© PP- Wigce) KW/EW 1 21,3 PP. Wice] T/T

materiatéw wykorzystywanych przez przedsiebiorstwa
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Prognozy cen wyrobow wtasnych

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

= ceny wyrobéw_srednia dane odsezonowane
Rys. 92 Kwartalne prognozy wzrostu cen
sprzedawanych przez przedsiebiorstwa towarow i ustug

Ve

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Hwzrost cen o wigcej niz 5%
®wzrost cen do 2%
® spadek cen 0 5% i mniej

~N ® ©
S S o

m wzrost cen do 5%
ceny bez zmian
H spadek cen o wiecej niz 5%

Rys. 93 Rozktad prognoz zmian cen

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

wzrost m— spadek e \\PC_wazone zatr = \\PC

Rys. 94 Wskaznik prognoz zmian cen wyrobow i ustug
WPC (saldo prognoz zmian cen) wraz z odsetkiem
przedsiebiorstw planujacych podwyzszyé lub obnizyé
ceny
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Przedsiebiorstwa drugi kwartat z rzedu przewiduja
wyrazny wzrost dynamiki cen wtasnych. Planowane na
Il kw. 2011 r. podwyzki cen wyrobdw i ustug wyniosa srednio
2,3% kw/kw (po korekcie sezonowej), co oznacza wzrost

dynamiki 0 0,4 pp. kw/kw i o 1,0 pp. r/r.

Wskaznik informujacy o zasiegu podwyzek WPC'"
zmniejszyt sie (o 3,2 pp.), po rekordowym wzroscie w
poprzednim kwartale, spowodowanym podwyzka stawek VAT.
Pozostaje jednak nadal na bardzo wysokim poziomie, w
19,2 pp.
Utrzymuje sie bardzo wysoki odsetek firm zamierzajacych

relacji rocznej nastgpit wzrost wskaznika o
podnosi¢ ceny - podwyzki cen wyrobow i ustug planuje w
Il kw. 2011 r. 53,5% respondentow (w poprzednim kwartale, a
wiec w okresie wprowadzania nowych stawek VAT, - 58,5%,
rok wczesniej 37,7%). Co piata firma podnoszaca ceny
planuje podwyzki ponad 5%.

wielkosci

Po uwzglednieniu przedsiebiorstw, WPC

(wskaznik wazony zatrudnieniem) spadt takze i nadal
utrzymuje nizsze wartosci niz wskaznik podstawowy, a wiec

podwyzki cen czestsze beda w sektorze MSP.

Prognozy cen wyrobdw wtasnych - analiza w podstawowych przekrojach

-1
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Przetworstwo przemystowe

Rys. 95 Kwartalne  prognozy wzrostu cen
sprzedawanych przez przedsiebiorstwa towarow i ustug
w sekcjach Przetworstwo przemystowe, Handel i
naprawy oraz Budownictwo

=== Budownictwo === Handel

W sekcji Przetworstwo przemystowe przewidywana skala
i zasieg podwyzek cen powiekszyta sie w niewielkim stopniu.
Wzrost cen wyniesie Srednio 2,2% (2,1% w poprzednim
kwartale), a wskaznik WPC wzrosnie do 52,0% (z 51,2%). W
energetyce nastapi spadek dynamiki oraz zasiegu podwyzek
cen (jest to jednak branza, w ktorej ceny ksztattuja sie
sezonowo a poprzedni kwartat, czyli poczatek roku, jest
typowym okresem podwyzek - po zdjeciu wahan sezonowych
wskazniki dynamiki cen oraz WPC spadna nieznacznie). W
gornictwie przewidywany jest zwiekszenie zaréwno dynamiki,
jak i wskaznika WPC.

16 Wskaznik WPC jest to saldo prognoz zmian cen wyrobdw i ustug (podwyzki minus obnizki).
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2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Budownictwo e Przemy's| R V1T

Rys. 96 Wskaznik WPC w przemysle, budownictwie

oraz ustugach

Czynniki oddziatujace na zmiany cen

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

e spadek cen sur bez zmian e \\ZTOST CEN

Rys. 97 Wskaznik WPC a prognozy zmian cen

nabywanych surowcow i materiatow

Tab. 5 Prognozowane przez przedsigbiorstwa zmiany
materiatow = w
prognozowanych cen

cen nabywanych surowcow i
Ilkw. 2010r. a zmiany
sprzedawanych wyrobéw i ustug (dane w %)

zmiany cen wyrobéw

Zmiany cen

surowcow spadek bez zmian  wzrost
spadek 86,7 13,3 0,0
bez zmian 2,6 92,1 5,3
wzrost 4,0 29,2 66,8

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

== kondycja_poprawa e nOgOrszenie bez_zmian

Rys. 98 Wskaznik WPC a przewidywane kondycja

ekonomiczna przedsiebiorstwa
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W budownictwie w Il kw. 2011 r. spodziewany jest
spadek kwartalnej dynamiki cen. Prognozowany wzrost cen
wyniesie srednio 1,0% (spadek o 0,7 pp. w stosunku do
poprzedniego kwartatu). Zmniejszy sie takze zakres
podwyzek - wskaznik WPC spadt do 27,2% z 46,6% w
poprzednim kwartale, ale jest wyzszy niz rok wczesniej.

Dynamika cen w ustugach wzrosnie do 2,6% z 2,2% w
poprzednim kwartale. Wyrazny wzrost dynamiki cen
przewidywany jest przede wszystkim w handlu - w
Il kw. 2011 r. wyniesie 3,1% (wzrost o 1,0 pp.). Jest to
prawdopodobnie opdzniony efekt podwyzek VAT z | kw. br. -
na poczatku 2011 r. handel byt jedyna sekcja spadku
dynamiki cen. Zwiekszy sie w handlu takze zasieg podwyzek
cen (WPC - 63,1%, wzrost o 2,2 pp.). Wzrost dynamiki cen
przy spadku WPC bedzie miat miejsce w transporcie (wzrost
dynamiki z 2,6% do 2,8% oraz spadek WPC z 63,5% do 54,2%).

Problem wysokich kosztéw dziatalnosci - w tym cen
surowcow, materiatow i paliw - wysunat sie w | kw. 2011 r. na
pierwsze miejsce wsrdéd barier rozwoju przedsiebiorstw -
zgtaszany jest przez 15% respondentow (poprzednio przez
8,7%; pytanie otwarte). Prognozy na Il kw. 2010r.
potwierdzajg utrzymywanie sie silnego wptywu wzrostu cen
surowcow i materiatow na ceny wtasne badanych firm. W
przypadku oczekiwanego wzrostu cen surowcow i materiatow
ponad 2/3 respondentow deklaruje przeniesienie wzrostu
tych cen na ceny swoich wyrobow, a blisko 1/3
przedsiebiorstw pozostawi ceny wyrobow na niezmienionym
poziomie. Nieomal 87% firm, spodziewajacych sig¢ spadku cen
surowcow, obnizy tez wtasne ceny. Zdecydowana wiekszos¢
firm (ok. 92%), ktore nie spodziewaja sie zmian cen
surowcow nie zamierza tez zmienia¢ cen wtasnych wyrobow.

Przedsigbiorstwa przewidujace poprawe kondycji
ekonomicznej informuja o zmniejszeniu czestotliwosci
wzrostu cen, cho¢ tradycyjnie planuja w Il kw. 2011 r.
podwyzki cen wyrobow czesciej niz pozostate firmy; wskaznik
WPC w tej grupie spadt wyraznie (z 71% do 55,6% kw/kw). Il
kw. 2011 r. jest nadal okresem, w ktérym udziat firm w
pogarszajacej sie sytuacji, ktére podniosa ceny, pozostaje
wysoki. Wysoka pozostaje tez w tej grupie srednia
planowanych podwyzek cen - 3,4% (tj. najwyzsza odkad sa
dostepne dane, czyli od IV kw. 2000 r.) i bedzie wyzsza niz w
firmach o najlepszych perspektywach (2,7%). Nalezy jednak
podkreslic, ze w badanej probie przedsiebiorstw, ktore
przewiduja pogorszenie kondycji jest stosunkowo niewiele.
Takze przedsiebiorstwa, ktore juz oceniaja swoja kondycje
jako staba, beda w wiekszym stopniu podnosi¢ ceny niz firmy
w dobrej badz bardzo dobrej sytuacji (Srednio o 2,7% i 2,1%
odpowiednio).
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Zmiany cen a eksport

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

e kS pOTtET nieeksporter

Rys. 99 Wskaznik WPC w podziale na eksporteréw i

nieeksporterow

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

=== nieeksporter = eksporter = eksporter_50% i wigcej

Rys. 100 Kwartalne prognozy wzrostu

sprzedawanych przez przedsiebiorstwa towarow i ustug
podziale na eksporteréow wyspecjalizowanych

dziatajacych na rynku krajowym

Oczekiwania zmian CPI
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Rys. 101 Prognozy rocznych zmian wskaznika CPl w

relacji do kwartatu poprzedniego

M1

W Il kw. 2011 r. dynamika cen oraz zasieg wzrostu cen
zwiekszy sie wsrod przedsiebiorstw eksportujacych. Bedzie to
przede wszystkim efektem aktywnosci tych eksporterow,
ktorzy dziataja w wiekszosci na rynku krajowym - czesciej i
bardziej beda oni podnosic ceny niz eksporterzy
wyspecjalizowani (tzn. te firmy, w ktérych eksport stanowi
co najmniej 50% sprzedazy), w ktorych wskaznik WPC spadt.
Nieeksporterzy natomiast obnizyli swoje prognozy wzrostu
cen zarowno co do wysokosci, jak i zasiegu. W efekcie
prognozy cen w grupie przedsiebiorstw oferujacych swoje
produkty wytacznie na rynku krajowym ksztattuja sie w Il kw.
na nizszym poziomie niz w grupie eksporterow. Srednia
podwyzka dla eksporteréw wyniesie 2,4% (wzrost kw/kw o 0,4
pp.), dla nieeksporterow 2,0% (spadek o 0,3%). Eksporterzy
wyspecjalizowani przewiduja wzrost cen o 2,0% (wzrost o 0,2
pp.). Wskaznik WPC takze ksztattuje sie dla nieeksporteréow
ponizej wartosci dla przedsiebiorstw, bedacych
eksporterami.

Oczekiwania inflacyjne wzmacniaja sie wyraznie od
roku. Po raz trzeci w badanym okresie liczniejsze sa
przedsiebiorstwa, ktére oczekuja wzrostu inflacji niz te,
ktore prognozuja jej ograniczenie. Spodziewany przez
ankietowane przedsigbiorstwa wzrost cen konsumpcyjnych
bedzie w ciagu roku silniejszy niz oczekiwano w poprzednim
kwartale i zdecydowanie silniejszy niz w analogicznym
okresie poprzedniego roku. Wzrost w stosunku do ubiegtego
kwartatu odsetek firm oczekujacych szybszego niz dotychczas
wzrostu cen (do 47,7% z 37,0%) oraz zmniejszyta si¢ grupa
firm przewidujaca spadek CPIl (z 13,0% do 11,0%). Wzrostu
cen w ciagu najblizszego roku spodziewa sie 87,2% ogotu
respondentow (96,9% tych, ktorzy sprecyzowali swoja
opinie), zas spadek cen prognozuje znikomy odsetek firm.
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Marze na sprzedazy krajowej i zagranicznej

2008 2009 2010 2011
== Budownictwo == Handel e Przetworstwo przemyslowe

Rys. 102 Zmiany marz na sprzedazy krajowej i zagranicznej Rys. 103 Zmiany marz na sprzedazy krajowej w wybranych
sekcjach PKD

zmiany marz prezentowane sq w postaci wskaznikow wyliczonych wg formuty: odsetek przedsiebiorstw deklarujqcych wzrost marz

minus odsetek przedsiebiorstw deklarujqcych spadek marz

W | kw. ankietowane przedsiebiorstwa poinformowaty o niewielkiej poprawie w odniesieniu do marz na
sprzedazy eksportowej, podczas gdy wskaznik zmian marz na sprzedazy krajowej utrzymat sie na zblizonym
poziomie co w poprzednim kwartale. Oba wskazniki pozostaty ujemne, co oznacza, ze w probie wciaz wiecej
jest firm, w ktérych marze zmniejszyty sie w ciagu roku niz przedsiebiorstw obserwujacych ich wzrost.

Jesli chodzi o sprzedaz krajowa, to wiekszych zmian nie odnotowano w sekcji Przetworstwo
przemystowe, spadek marz zanotowaty firmy budowlane oraz pozostate ustugi, zas wzrost i dodatni wskaznik
uzyskaty przedsiebiorstwa handlowe oraz gornictwo. Warto w tym miejscu zauwazyé, ze zaréwno w
przetworstwie, jak i handlu marze powoli zwiekszaja sie po ich wyraznym obnizeniu w okresie nasilenia
zjawisk kryzysowych. Inna sytuacja ma miejsce w budownictwie, gdzie spadek marz byt nieco opozniony
wzgledem przetworstwa, ale gwattowniejszy, a przy tym nadal jeszcze nie zanotowano sygnatow poprawy.

Przeprowadzone redukcje kosztow tak jak w poprzednich kwartatach nie powstrzymywaty spadku marz.
Wyraznie skuteczniejsze dla utrzymania poziomu marz na sprzedazy krajowej (w krotkim okresie) po raz
kolejny okazaty sie podwyzki cen. Na zmiany cen podobnie reagowaty marze eksportowe, tj. eksporterzy,
ktorzy deklarowali podniesienie cen wyraznie czesciej niz pozostate przedsiebiorstwa obserwowali wzrost
marz.
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12. Bariery rozwoju - wybrane problemy

Tab. 6 Bariery rozwoju'’ (w tabeli wyrézniono momenty, w ktorym wskazniki przyjmuja maksymalne wartoici w catej
historii badania)

czestotliwosc

pojawiania si¢ wzrost cen kursy é?:‘?ge niejasne duza. rosnaca

problemoéw surowcow i niski popyt walutowe, Problem ’z przepisy, konI;uren?'a niepewnos¢
zgtoszonych w materiatéw w tym wahania P y zZmiany prawa 1

kwartale: ptynnoscia

wartosci min. i

maks. w historii 2,7\17,5 4,3\30,0 8,6\ 26,8 4,9\ 21,2 4,2\ 17,2 5,4\ 21,2 b.d.\ 5,0
badan SM

I kw. 2008 r. 14,7 7,8 17,7 4,9 6,1 6,7 b.d.
Il kw. 2008 r. 17,5 7,8 15,5 5,7 5,0 5,7 b.d.
Il kw. 2008 r. 16,9 13,1 16,6 5,1 4,3 7,8 b.d.
IV kw. 2008 . 7,2 20,8 10,3 7,2 4,5 6,2 b.d.
I kw. 2009 r. 10,0 30,0 14,4 9,4 4,9 7,3 b.d.
Il kw. 2009 r. 6,9 24,3 13,7 10,4 4,7 5,8 5,0
Il kw. 2009 r. 7,6 21,3 11,5 8,6 5,0 8,5 42
IV kw. 2009 . 6,9 20,0 13,0 7,6 5,4 9,3 3,0
| kw. 2010 r. 7,6 19,3 13,3 9,2 4,2 9,0 2,8
Il kw. 2010 T. 7,6 13,5 10,4 6,1 43 6,8 3,0
Il kw. 2010 r. 9,2 13,5 10,1 8,8 7,9 6,1 2,4
IV kw. 2010 . 8,7 12,9 9,4 7,0 6,8 7,0 2,6
I kw. 2011 r. 15,0 12,7 10,4 8,4 6,8 6,0 3,7

OPRACOWANIE:

Z.JANKIEWICZ

P.POPOWSKI

L.POSTEK

K.PUCHALSKA - KIERUJACA TEMATEM
A.SAWICKA

I. TymocCzko

AKCEPTOWALI:
M.GRADZEWICZ
J. JAKUBIK

7 Wskazniki barier rozwoju wyznaczono w oparciu o udziat przedsiebiorstw informujacych o istnieniu danego rodzaju
problemu w liczbie wszystkich przedsiebiorstw bioracych udziat w ankiecie (réwniez tych firm, ktére nie udzielity zadnej
odpowiedzi na pytanie o bariery rozwoju)
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Analiza komponentdw 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 wspotrzednych w
kierunku przeciwnym do ruchu wskazowek zegara, a kolejne cwiartki takiego wykresu odpowiadaja
kolejnym fazom cyklu koniunkturalnego (szczegoty techniczne zamieszczono w aneksie).

——Biezaca ocena sytuacji ekonomicznej

Tﬁrl(()vgvn%z sytuacji ekonomicznej przedsigbiorstw i ostatnich kwartatach obserwuje sie
A kw11 | wyhamowanie tendencji wzrostowej i niewielki
: :\\; mgg wysoka dktywnose spadek sk{adowej ) cyklicznej .wskainika
B IV kw08 prognozowanej sytuacji ekonomicznej (WPSE).

IV kw 07 Indeks ten ksztattuje sie obecnie w poblizu
lokalnego maksimum, ktére jest jednak wyraznie
8 :g nizsze od ppprzedniego, odnotowanego w 2007 r.
a 3 Ocena biezacej sytuacji ekonomicznej (BOSE) jest
;I 1 ¥ nieco mniej optymistyczna od prognoz. Komponent
g § cykliczny indeksu biezacej sytuacji ekonomicznej
2 * takze sie ustabilizowat, jednak poziom sktadowej
- cyklicznej tego wskaznika jest nizszy niz w
przypadku WPSE i wskazuje na neutralny stan
" v koniunktury.

niska aktywnos¢ Ze wzgledu na spadki poziomu wskaznikow
Rys. 104 Komponenty cykliczne wskaznikow biezacej Prognozowanej produkcji oraz — oczekiwanego
sytuacji ekonomicznej oraz prognozowanej sytuacji eksportu, odnotowane w drugiej potowie 2010 r.,

Ekenomiezie] nastapito odwrocenie tendencji  wzrostowych
e \N/skaznik prognoz produkgcji a‘p ] Y

——Wskaznik prognoz eksportu komponentow  cyklicznych  tych  wskaznikow.
Saldo ocen zapaséw . . .
: :Ikkwllll \ Dodatnie poziomy sktadowych cyklicznych
W
: :x tw (1,3 wysoka aktywnosé oznaczaja jednak, pozytywny stan koniunktury w
W
| Vkwos obszarze produkcji oraz popytu krajowego i
IV kw 07

zagranicznego.
Korzystna jest takze ocena salda zapasow. Poziom
komponentu cyklicznego tego wskaznika stabilizuje
sie obecnie w poblizu lokalnego maksimum.
Wyhamowuje takze tendencja wzrostowa
sktadowych cyklicznych wskaznikow wykorzystania
mocy wytworczych, prognoz zatrudnienia. Obecne
wartosci komponentow cyklicznych tych indeksow
niska aktywnosé ksztattuja sie nieco powyzej poziomu 0 pkt.,
Rys. 105 Komponenty cykliczne wskaznika prognoz oddzielajacego stan niskiej i wysokiej aktywnosci

produkcji, wskaznika prognoz eksportu, oraz salda ekonomicznej.
oceny zapasow

N

S\

1DsoumApje yapeds
wzrost aktywnosci
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Sredni poziom wykorzystania mocy produkcyjnych
——\Wskaznik prognoz zatrudnienia
—— Wskaznik nowych inwestycji

¢ llkwill 1

A kw1l

A IVkw10  Wysoka aktywnos¢

® IVkw 09

W IVkwO08

IV kw 07
» g
o o
2 <
2 Z
ES ©
] ]
z g
> N
g g
m niska aktywnosé v
Rys. 106 Komponenty cykliczne wskaznika

wykorzystania mocy wytworczych, wskaznika prognoz
zatrudnienia oraz wskaznika nowych inwestycji

Najmniej optymistyczne sa sygnaty o aktywnosci
inwestycyjnej. Pomimo niewielkiej poprawy
sktadowa cykliczna indeksu nowych inwestycji
wciaz pozostaje w obszarze niskiej aktywnosci.
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Aneks 1 - Uwagi metodologiczne

1.

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

W marcu br. w szybkim monitoringu NBP wzieto udziat 1107 podmiotéw wybranych 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 probie przedsiebiorstw duzych, za ktora jednak przemawia silna koncentracja
zjawisk makroekonomicznych, wyniki badan ankietowych nalezy traktowac z pewna ostroznoscia.

W opracowaniu wykorzystano nastepujace przekroje klasyfikacyjne:

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

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

wg sektorow 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 pracownikéw)

wg przeznaczenia oferowanych przez przedsiebiorstwa produktow: przedsiebiorstwa oferujace dobra
energetyczne, inwestycyjne, konsumpcyjne trwate i nietrwate oraz pétprodukty.

. Podstawowa metoda konstrukcji prezentowanych w raporcie wskaznikow jest roznica 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 tabela badz rysunkiem nie pojawia sie informacja odnosnie zrodta danych, nalezy rozumied,
ze zrodtem informacji jest wtedy szybki monitoring NBP.

Dla oznaczenia wskaznikow wyréwnanych sezonowo zastosowano skrot ,,SA”, pochodzacy od ang.
wyrazenia seasonally adjusted.
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Aneks 2 -analiza komponentow cyklicznych - metodologia

W celu stwierdzenia, w jakiej fazie cyklu aktywnosci ekonomicznej znajduja sie badane

przedsiebiorstwa, wykorzystano komponenty cykliczne wskaznikow 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 szczegolnie zaburzac
obraz tendencji (kierunku zmian) w ocenie koniunktury, natomiast wahania dtugookresowe znieksztatcaja
przede wszystkim obraz aktualnego stanu koniunktury. Pomimo Zze zakres zmiennosci analizowanych
wskaznikow jest ograniczony, indeksy moga wykazywa¢ wahania o niskiej czestotliwosci (nizszej niz w
definicji cyklu koniunkturalnego). Wskazniki moga wtedy systematycznie (w krotszym okresie) odbiegaé 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 komponentdow 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 opdzniony). Do zbadania i porownania
wtasnosci szeregow wykorzystano korelacje krzyzowe (korelacje kolejnych opdznien i wyprzedzen danego
wskaznika z szeregiem referencyjnym). Zgodnie z interpretacja, wystepowanie maksimum wspotczynnika
korelacji dla n-tego opoznienia (wyprzedzenia) danej zmiennej wzgledem szeregu referencyjnego sugeruje,
ze dana zmienna jest o n kwartatéw wyprzedzajaca (op6zniona) wzgledem zmiennej referencyjnej. Jako
szeregi referencyjne w niniejszej analizie wykorzystano odpowiednie wielkosci makroekonomiczne z
rachunkow 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.

'8 Christiano, L.J., T.J. Fitzgerald (2003), “The Band Pass Filter”, International Economic Review 44(2), 435-465.

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

2 przed przeprowadzeniem analizy szeregi zostaty skorygowane o wahania o charakterze sezonowym oraz trend,
niebedace tutaj przedmiotem zainteresowania. Wahania sezonowe, podobnie jak trend mogtyby natomiast zamaza¢ obraz
gestosci spektralnej dla interesujacych nas czestotliwosci.

47



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

48

Rys. 107 Wykresy gestosci spektralnej wskaznikow koniunktury

—— Wskaznik biezacej oceny sytuacji... ——Wskaznik prognoz sytuacji... ——Wskaznik prognoz produkcji
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Tab. 7 Wyniki analizy korelacji krzyzowych wskaznikéw koniunktury oraz komponentéw cyklicznych wskaznikow

koniunktury
Wskaznik po korekcie Komponent cykliczny
sezonowej wskaznika

Wskaznik Szereg Wspoétczynni Charakter Wspétczynnik Charakter

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
Wskaznik prognoz Wartoéc’l 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.

. Poziom . .
Wskazmvk , prognoz. __. . dnienia 0,93 wyprzedzajacy 0,80 wyprzedzajacy
zatrudnienia o1kw. o1kw.

(BAEL)
Wskaznik nowych  Naklady brutto na 0,79 réwnoczesny 0,74 réwnoczesny
inwestycji srodki trwate r/r ’ ’
Wykorzystanie mocy Warto$¢  dodana 0.83 opozniony o 1 0.81 opo6zniony o 1
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 zauwazyc, ze
zastosowanie filtru nie zmienito charakteru relacji pomiedzy poszczegélnymi 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 wokdt poczatku uktadu wspotrzednych, w kierunku przeciwnym do ruchu
wskazowek zegara, a momenty przeciecia z osiami oznaczaja zmiane fazy cyklu koniunkturalnego.
Poszczegolne ¢wiartki pola wykresu (oddzielone od siebie osiami) odpowiadaja bowiem kolejnym fazom
cyklu, gdzie:
I- okres poprawy ogolnej sytuacji ekonomicznej, ocena stanu koniunktury jest dobra,

- okres pogorszenia ogolnej sytuacji ekonomicznej, ocena stanu koniunktury pozostaje dobra,
- okres pogorszenia koniunktury, a ocena stanu koniunktury jest negatywna,
V- okres poprawy koniunktury, ocena stanu koniunktury pozostaje negatywna.

Analogicznie odpowiednie fazy mozna zobrazowa¢ na tradycyjnym wykresie przedstawiajacym cykl
koniunkturalny.

I Il 1l A%

Czas

Stan koniunktury

Rys. 108 Cykl koniunkturalny
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Aneks 3 - formularz badania ankietowego

| SZYBKI MONITORING NBP

PROGNOZY NA Il KW. 2011 R.
PKD 2007 I I FW (forma wlasnosci): I

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

1. Prosze podac liczbe osob zatrudnionych w przedsigbiorstwie na dzien 1 1ll br.:

2. Przedsigbiorstwo przewiduje, ze w Il kw. br. popyt (zapotrzebowanie) na jego produkty i
ustugi w stosunku do poprzedniego kwartatu.:

a. wyraznie wzrosnie - gidwnie jako efekt typowego dla przedsiebiorstwa w tym okresie (sezonowego) wzrostu
zapotrzebowania ha jego produkty

b. wyraznie wzrosnie - gtéwnie w nastepstwie trwale cbserwowanego wzrostu popytu na produkty przedsiebiorstwa
c. pozostanie bez zmian lub ulegnie niewielkim zmianom

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

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

. Wl kw. br. przedsigbiorstwo oczekuje: |
. wzrostu liczby zamowien

. spadku liczby zaméwien

. utrzymania sie podobnej liczby zamdwier

. hie dotyczy

. Czy wll kw. br. przedsiebiorstwo przewiduje istotne zmiany w zakresie:

® [N 00 OO

. poziomu produkcji (wzrost / bez zmian / spadek)

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

c. programow inwestycyjnych rozpoczetych przed dniem wypetniania ankiety i realizowanych obecnie
(rezygnacja / redukcja / bez zmian {inwestycje beda kontynuowane} / wzrost / nie dotyczy {brak
inwe stycji}/zakon czenie zgodnie z planami)

5. Czy wll kw. br. przedsigbiorstwo planuje:

a. rozpoczecie powazniejszych inwestycji finansowanych gtownie kredytem bankowym

b. rozpoczecie powazniejszych inwestycji finansowanych giownie srodkami wiasnymi

c. rozpoczecie powazniejszych inwestycji finansowanych gtéwnie pozabankowymi srodkami obcymi
d. rozpoczecie powazniejszych inwestycji finansowanych w inny sposéb

e. przedsiebiorstwo nie planuje podjecia takich dziatan

. Czy przedsigbiorstwo wstrzymuje sie obecnie? [TAK/NIE]:

6
a. z inwestycjami w powigkszenie potencjatu wytwérczego
b. z innymi inwestycjami

c. ze zwiekszeniem zatrudnienia

7. Jesli przedsiebiorstwo wstrzymuje realizacje inwestycii lub/i nie zwigksza zatrudnienia, to prosze ocenic jaki wplyw
na te decyzje mialy nastepujace czynniki?:

prosimy oceni¢ w nastepujgcej skali: 0-brak wplywu, 1-mafy wplyw, 2-umiarkowany wplyw, 3-duzy wplyw
a. sytuacja polityczno-gospodarcza na swiecie

b. sytuacja polityczno-gospodarcza w kraju

c. brak diugoterminowych kontraktéw, statychAcjalnych klientow, niepewnosé przysztych zamoéwien

8. Jaki jest stopien wykorzystania mocy produkcyjnych w przedsiebiorstwie (w %):

9. Jaki jest obecnie stan poszczegolnych kategorii zapasow w przedsiebiorstwie?;

prosimy acenié w nastepujgcej skali: a-zbyt duzy, b-wystarczajacy, c-zbyt maly, d-nie dotyczy
9-a. zapasy produktow gotowych

9-b. zapasy towarow

9-c. zapasy polproduktow i produktéw w toku

9-d. zapasy materiatow

10. Czy w | kw. br. dokonano redukcji kosztow w przedsiebiorstwie [TAK/NIE]?:

11. Czy wl kw. br. w relacji do | kw. ub.r. nastapity zmiany marzy zysku brutto ze sprzedazy rynek krajowy
glownego produktu/grupy produktow iflub ustug oferowanych przez przedsiebiorstwo na rynku
krajowym oraz na rynku zagranicznym?:

a. marza znaczaco wzrosta
b. marza nieznacznie wzrosta
c. marza nie zmienita sie

d. marza nieznacznie spadia
e.

f.

rynek zagraniczny

marza znaczaco spadia
nie dotyczy
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12. Czy w | kw. br. zmienity sie ceny glownego produktu/grupy produktow i/lub ustug
oferowanych przez przedsigbiorstwo wzgledem poprzedniego kwartatu?:

a. wzrosty
b. nie zmienity sie
c. spadly

13. Przedsiebiorstwo przewiduje, ze:

a. ceny sprzedawanych wyrobow i ustug w Il kw. br. (w relacji do stanu na dzien 31 Il br.)
'wzrosna/spadna o ...%

b. ceny nabywanych przez przedsiebiorstwo surowcow i materiatow w |l kw. br.
(w relacii jw.) wzrosha/spadna ¢ ...%

c. w | br. wskaznik CPI (inflacja) wyniosta 3.8% w relacji rocznej. Zdaniem przedsigbiorstwa
w ciagu najblizszych 12 miesigcy ceny: (1) beda rosly szybciej niz dotychczas; (2) beda rosty w
tym samym tempie; (3) beda rosty wolniej; (4) pozostana bez zmian; (5) spadna; (6) nie wiem

14. Czy w zakresie obstugi zadtuzenia kredytowego:

a. przedsiebiorstwo nie ma problemoéw z ta obstuga i w najblizszym kwartale nie przewiduje takich problemdw

b. przedsiebiorstwo nie ma takich problemow, ale przewiduje pojawienie si¢ ich w najblizszym kwartale

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

e. przedsiebiorstwo nie korzysta z kredytu

15. Czy w | kw. br. przedsigbiorstwo miato problemy z terminowym regulowaniem zobowiazan
pozabankowych?:

a. nie, nigdy
b. tak, sporadycznie
c. tak, czesto

16. Czy w | kw. br. przedsigbiorstwo miato problemy z utrzymaniem plynnosci finansowej
[czesto / sporadycznie / nie mialo]?:

17. Jak przedsigbiorstwo ocenia wielkos¢ srodkow pienieznych i innych aktywow pienigznych
w relacji do swoich potrzeb biezacych?:

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

18. Jaki byl w | kw. br. Sredni czas (w dniach):

a. splaty zobowiazar wobec dostawcodw

b. splywu naleznosci od odbiorcow

Z czego opbdZnienie (fi. okres od daty wskazanej w umowie do daty zaptaty) wyniosto Srednio (brak opdzniert = Q)

c. w przypadku zobowiazan wobec dostawcow

d. w przypadku naleznosci od odbiorcow

19. Czy przedsigbiorstwo sprzedajac produkty z odroczonym terminem platnosci oferowato wl
kw. br. upusty za wczesniejsze uregulowanie zobowiazania?:

a. tak
b. nie
c. hie dotyczy, sprzedaz dokonywana jest w formie natychmiastowej ptatnosci

20. Jezeli przedsigbiorstwo stosowalo upusty, to prosze podac wysokos$¢ zaoferowanego w | kw. br. upustu przy
przedterminowej splacie zobowiazania (przy braku upustéw prosimy wpisac 0):

a. maksymalna oferowana wysokos¢ upustu (w %)

b. przecietna zrealizowana wysokosé upustu (w %)

21. Czy w kw. br. przedsigbiorstwu odmdéwiono udzielenia kredytu bankowego?:

a. tak, z powodu braku (pogorszenia sie) zdolnosci kredytowe;j

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

d. hie, przedsiebiorstwo otrzymalo Kredyt w | kw. br.

€. nie, przedsiebiorstwo nie ubiegato sie o kredyt w | kw. br.

22. Jesli przedsiebiorstwo ubiegalo sie o kredyt bankowy w | kw. br., to jakie bylo jego
przeznaczenie/cel (bez wzgledu na to czy kredyt zostal przyznany)?:

a. finansowanie zapasdw i kapitatu obrotowego

b. finansowanie srodkow trwatych (inwestycji)

c.inne cele

d. nie dotyczy - przedsiebiorstwo nie ubiegato si¢ o kredyt bankowy
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23. Zgodnie z planami przedsigbiorstwa do konca czerwca br. zadluzenie z tytutu kredytow
bankowych w relacji do stanu na dzien 31 marca br.:

a. znaczaco wzroshie

b. powigkszy si¢ w niewielkim stopniu

c. pozostanie na niezmienionym poziomie

d. zmniejszy sie w niewielkim stopniu

e. ulegnie wyraznemu obnizeniu

. nie dotyczy (przedsiebiorstwo nie korzysta z kredytow bankowych)

24. Prosze podac przecietng stope procentowa dla kredytow bankowych, jaka byta naliczana od zadluzenia
przedsiebiorstwa w | kw. br. (prosze podac {aczna stawke tj. stope referencyjna dla kredytu /WIBOR, LIBOR,

EURIBOR, itd./ powigkszona o marze):

a. w przypadku ztotowkowego kredytu krétkoterminowego (do 1 roku)

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

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

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

25. W odniesieniu do obecnej ceny kredytu bankowego, przedsiebiorstwo przewiduje, ze do
konca czerwca br.:

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

c. oprocentowanie kredytow bankowych nie ulegnie zmianie

d. przedsiebiorstwo nie korzysta z kredytu bankowego

EKSPORT, IMPORT, RYZYKO KURSOWE

26-a. Prosze podac udzial przychodow z eksportu w przychodach ogotem (w %):

26-b. Proszg podac jaka czesc (w %) przychodow z eksportu stanowi eksport nieoplacalny
(nieoptacalny rozumiany jako cena*kurs niepokrywajace kosztow produkcji i pozostalych
kosztow zwiazanych z eksportem towaru)?

Jesli cata sprzedaz na eksport jest optacalna, prosze wpisac 0:

27. Czy w | kw. br. wrelacji do poprzedniego kwartatu liczba uméw eksportowych:

a. wyraznie wzrosta
b. wyraznie zmniejszyla si¢
c. nie ulegta wiekszym zmianom

28. Przedsigbiorstwo oczekuje, ze wielkos¢ eksportu w Il kw. 2011 r. w poréwnaniu z
poprzednim kwartatem:

a. wzrosnie
b. spadnie
c. utrzyma si¢ na poréwnywalnym poziomie

29. Czy firma oczekuje w il kw. 2011 r. w stosunku do poprzedniego kwartatu?: I

a. wzrostu liczby nowych umoéw eksportowych
b. zawarcia podobne;j liczby nowych umoéw eksportowych
c. spadku liczby nowych umédw eksportowych

30. Jaki jest progowy poziom kursu walutowego, przy ktorym eksport jest nieoptacalny (w PLN)?:

a. dla USD

b. dla Euro

31. Jaki jest udziat importu zaopatrzeniowego w kosztach dzialalnosci przedsigbiorstwa (w
%)?: Przy braku importu nalezy wpisac 0:

32-a. Czy przedsigbiorstwo stosuje instrumenty zabezpieczajace przed ryzykiem zwigzanym z
'wahaniami kursu walutowego [TAK / NIE/ NIE DOTYCZY {brak transakcji walutowych}]?:

32-b. Jesli tak, to prosze zaznaczyc (X), jakie to sa instrumenty?:

a. forward lub/i futures

b. opcje

c. swapy

= ==
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33-a. Czy w ll kw. br. wynagrodzenia w przedsigbiorstwie zostang zmienione?: I

a. tak, planuje si¢ zwigkszenie przecigtnego wynagrodzenia
b. tak, planuje si¢ obnizenie przecigtnego wynagrodzenia
c. nie

33-h. Jesli tak, to o ile procent zmieni sig przecigtne wynagrodzenie?:

34. Prosimy ocenic relacje wzrostu wynagrodzen oraz wydajno$ci pracy (mierzonej wielkoscia
iwartosci dodanej, przypadajacej na1 zatrudnionego) w przedsiebiorstwie w | kw. br. (zmiany w
stosunku do pop.kw.):

wynagrodzenia wzrosty w wiekszym stopniu niz wydajnosc¢ pracy (takze gdy wydajnosé nie wzrosta)
wynagrodzenia wzrosty w zblizonym stopniu co wydajnosé pracy

wyhagrodzenia wzrosty w mniejszym stopniu niz wydajnosé pracy

wyhagrodzenia nie wzrosty, natomiast zwiekszyla sie wydajnosé pracy

. wynagrodzenia i wydajnosé pracy nie wzrosty

sEeED

35. Jak przedsigbiorstwo ocenia swoja obecna sytuacje ekonomiczna, pomijajac typowe dla
tego okresu wahania sezonowe?:

a. bardzo dobra

b. dosy¢ dobra

c. staba

d. zta (istnieja realne szanse na przetrwanie firmy, poprawe sytuacji)
e. bardzo zla (nalezy liczy¢ si¢ z likwidacja badz upadtoscia firmy)

36. Czy wll kw. 2011 r. przedsigbiorstwo przewiduje istotne zmiany swojej sytuaciji
ekonomicznej?:

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

37. Jak przedsigbiorstwo ocenia niepewnosc¢ zwiazana z przewidywanymi zmianami sytuacji
ekonomicznej, o ktérych mowa w pytaniu 367?:

a. bardzo wysoka niepewn osé realizacji prognozy
b. wysoka

c. umiarkowana

d. niska

e. bardzo niska niepewnosd realizacji prognozy

38. Prosimy o krotkie zasygnalizowanie problemow (ok.10 zdan), jakie w najblizszym czasie (pot roku) moga byc
istotne dla kondycji ekonomicznej przedsigbiorstwa. Prosimy o szczegodlne uwzglednienie tych zagadnien, ktore
iwplywaja na wielko$ ¢ produkcji (mozliwosc jej zwigkszenia, wzglednie powody ograniczenia skali dzialalnosci),
ptynnos$c przedsigbiorstwa, zadluzenie kredytowe oraz oplacalnosc eksportu. W przypadku, jesli przedsigbiorstwo
nie napotyka na zadne powazniejsze trudnosci i nie przewiduje ich wystapienia w padanym terminie, prosimy wpisac
"brak problemow":

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




