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CREDIT CLUB PICM został stworzony, aby dać możli- 
wość regularnych spotkań specjalistów zarządzania ry- 
zykiem kredytu kupieckiego. 
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Szanowni Państwo,

Tuż przed zamknięciem tego wydania, napłynęły 
bardzo niepokojące odczyty najbardziej rozpozna-
walnego wskaźnika wyprzedzającego koniunkturę, 
tj. indeksu Purchasing Managers’ Index (PMI). Od-
czyt na poziomie 45,6 punktów oznacza, że polski 
przemysł znalazł się w wyraźnej recesji. Spadające 
zamówienia, w tym eksportowe, spadająca produk-
cja, rosnące zapasy i zmniejszające się zaległości – 
większość z tych wskaźników cząstkowych była na 
najgorszych poziomach od dekady. Jak piszą anali-
tycy IHS Markit, instytucji przygotowującej indeks 
PMI, „Październikowe prognozy odnośnie wielko-
ści produkcji w nadchodzących 12 miesiącach były 
najsłabsze w historii wskaźnika, tj. od 2012 roku. Re-
spondenci badania uzasadniali słaby optymizm spo-
wolnieniem gospodarczym, zwłaszcza w Europie.”

Nasza chata nie jest z kraja. Globalne trendy prędzej 
czy później dotyczą nawet najmniejszych firm krajo-
wych. Ale pamiętajmy, że zarówno dobra koniunk-
tura, jak i spowolnienie gospodarcze, nie trwają 
wiecznie. Czas na przygotowanie się do recesji już 
minął. „Niezależnie od tego, jaką ścieżką podąży 
gospodarka, najbliższe lata stanowią wyzwanie dla 
polskich firm. Wiele z nich może nie poradzić sobie 
z presją kosztową, bądź nie będzie w stanie na czas 
przeprowadzić niezbędnych inwestycji przez co licz-
ba upadłości pozostanie raczej wysoka.” [P. Radwań-
ski, „Obecne spowolnienie nie jest zaskoczeniem”].

Na zakończenie jednego z projektów szkolenio-
wych, przeczytałem, że zajęcia rozbudziły cieka-
wość, która powinna przełożyć się na lepsze efekty 
i jakość pracy uczestników. Te kilka słów to dokład-
na realizacja celu projektu PICM, który staram się 
Państwu dostarczać. Analiza ryzyka kredytowego 
to nieustająca ciekawość świata, przede wszystkim 
gospodarki i ekonomii, ale też całościowych pro-
cesów rządzących codziennymi decyzjami przed-
siębiorców i managerów. To właśnie te decyzje 
mają wpływ na wyniki finansowe odzwierciedlone  
w późniejszych sprawozdaniach. Sama analiza fi-
nansowa, choć bardzo ważna, jest dobrym począt-
kiem. Bieżące śledzenie otaczającej nas rzeczywisto-
ści gospodarczej – to konieczność w pracy każdego 
credit managera. Mam nadzieję, że kolejne wydanie 
Credit Manager Magazine, poprzez ciekawie poda-
ną treść, da Państwu możliwość jeszcze mądrzejsze-
go zarządzania ryzykiem kredytowym.

Zapraszam do lektury!

Robert Dyrcz
Założyciel i Prezes Zarządu PICM

Robert Dyrcz
Redaktor naczelny 
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Eksport poprawia nam 
saldo handlowe
Mimo spowolnienia w otoczeniu polskiej gospodarki, nasz eksport utrzymał w I kwartale wysokie tempo 
wzrostu. Jego dynamikę w dużym stopniu kształtowały towary, które dopiero niedawno pojawiły się w polskiej 
ofercie, będące wynikiem dalszego angażowania się inwestorów zagranicznych w Polsce.

Wojciech Mroczek
Ekspert ekonomiczny w Departamencie Statystyki NBP

Słabnie eksport strefy euro

Ze względu na duży udział strefy euro w pol- 
skim eksporcie, istotny wpływ na kształto-
wanie się jego dynamiki ma koniunktura 
w tej grupie krajów. Według danych CPB 
– Netherlands Bureau for Economic Policy 
Analysis dynamika handlu w strefie euro na 
początku 2019 r. kształtowała się poniżej po-
ziomów obserwowanych w I kwartale 2018 r. 
Jednakże roczna dynamika obrotów handlo-
wych w strefie euro była w I kwartale 2019 r. 
wyższa w porównaniu z IV kwartałem 2018 
r. Import strefy euro zwiększył się o 1,1 proc. 
r/r (wobec zerowej dynamiki w IV kwartale 
2018 r.), a eksport zwiększył się o 0,7 proc. 
(wobec spadku o 0,5 proc. w IV kwartale 2018 
r.). Do przyspieszenia importu w strefie euro 
w dużym stopniu przyczynił się wzrost popy-
tu w Niemczech. Według statystyki rachun-
ków narodowych import towarów w Niem- 
czech w I kwartale 2019 r. zwiększył się o 4,8 
proc., tj. silniej niż w dwóch poprzednich 
kwartałach.

Obroty handlowe w strefie euro rosły w I kwar- 
tale 2019 r. szybciej niż średnio na świecie. 
Może to wskazywać, że pewna poprawa na-
stąpiła przede wszystkim we wzajemnym 
handlu między krajami UE. Jednakże postę-
pujące spowolnienie w światowym handlu 
hamuje wzrost eksportu strefy euro. CPB sza-
cuje, że dynamika światowych obrotów obni-
żyła się do zaledwie 0,5 proc. r/r. w I kwartale 
2019 r., tj. do najniższego poziomu od 2009 
r. Przyczynił się do tego głównie spadek im-
portu w gospodarkach rozwijających się Azji.

Eksportowaliśmy najwięcej 
akumulatorów litowo-jonowych 
w UE

W I kwartale 2019 r. wartość eksportu towa-
rów wzrosła do 58 mld euro, tj. o 7,0 proc. r/r. 
Skala wzrostu eksportu na początku 2019 r. 
była więc wyższa niż w dwóch poprzednich 
kwartałach i taka sama, jak średnio w 2018 

„Obroty handlowe w strefie euro rosły w I kwartale 2019 r. 
szybciej niż średnio na świecie. Może to wskazywać, 
że pewna poprawa nastąpiła przede wszystkim 
we wzajemnym handlu między krajami UE.” 

r. Do ukształtowania się takiej dynamiki eks-
portu przyczynił się przede wszystkim wzrost 
jego wolumenu. Według danych Eurostatu 
zwiększył się on o 5,8 proc. r/r, a więc bardziej 
niż w poprzednich dwóch kwartałach. Czę-
ściowo przyśpieszenie to wynikało z efektu ni-
skiej bazy, realna dynamika eksportu w I kwar- 
tale 2018 r. była bowiem zdecydowanie niższa 
niż w pozostałych kwartałach w 2018 r.

W warunkach wolniejszego wzrostu ekspor-
tu na początku 2019 r. w większości krajów 
UE, dynamika realnego eksportu w Polsce 

okazała się więc przeszło dwukrotnie wyższa 
niż średnio w Unii Europejskiej. Dodatkowo, 
większy niż w poprzednich kwartałach, pozy-
tywny wpływ na zwiększenie wartości zagra-
nicznej sprzedaży miał wzrost cen eksportu.

Na tak dobre wyniki sprzedaży zagranicznej 
zapracowały pozycje towarowe o dotychczas 
niewielkim znaczeniu w naszym eksporcie. 
Dotyczyło to akumulatorów litowo-jono-
wych wykorzystywanych w samochodach 
elektrycznych oraz silników benzynowych 
nowej generacji, w tym silników do pojaz-
dów hybrydowych. Polska stała się w I kwar-
tale 2019 r. największym eksporterem aku-
mulatorów litowo-jonowych wśród krajów 
UE. Zwiększał się także eksport pozostałych 
części do aut elektrycznych i hybrydowych  
i kontynuowana była wysoka sprzedaż samo-
chodów dostawczych oraz komputerów.

Zjawiska te mogą wskazywać na wzmoc-
nienie zdolności produkcyjnych w sektorze 
eksportowym w wyniku wcześniejszych in-

westycji zagranicznych, co ograniczyło w du- 
żym stopniu skutki słabszego popytu w go-
spodarkach będących największymi partne-
rami handlowymi Polski.

Pozytywny wpływ na dynamikę polskiego 
eksportu w I kwartale 2019 r. miały obawy 
przed skutkami brexitu w zakresie wymiany 
handlowej. Termin Brexitu, który pierwotnie 
wyznaczony był na 29 marca 2019 r. spowo-
dował skokowy wzrost importu w Wielkiej 
Brytanii. Według danych Eurostatu import 
zwiększył się realnie o 13,4 proc., wobec 

spadku o 0,6 proc. w całym 2018 r. Wysoki 
wzrost importu w tym kraju znalazł odzwier-
ciedlenie w dwucyfrowym wzroście polskie-
go eksportu na rynek brytyjski. Dotyczył on 
bardzo szerokiej grupy towarów. W efekcie 
ponownie zwiększył się udział Wielkiej Bry-
tanii w polskim eksporcie.

Dynamika polskiego eksportu do strefy euro 
utrzymała się na względnie wysokim pozio-
mie. W I kwartale 2019 r. eksport liczony  
w euro zwiększył się o 6,5 proc., a więc sil-
niej w porównaniu z IV kwartałem 2018 r., 
jednak nieco wolniej niż średnio w 2018 r. 
(8,1 proc.). Wolniejszy wzrost eksportu wy-
nikał z niższej dynamiki sprzedaży do Nie-
miec, natomiast przyśpieszył eksport do po- 
zostałych krajów w tym Francji, Holandii  
i Austrii. Eksport do Niemiec skoncentrowa-
ny był w kategoriach obejmujących przemy-
słowe środki transportu (przede wszystkim 
wzrost eksportu samochodów dostawczych 
z fabryki Volkswagena we Wrześni), prze-
tworzone towary zaopatrzeniowe oraz dobra 
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inwestycyjne. Z kolei niższa w porównaniu  
z 2018 r. okazała się dynamika eksportu dóbr 
konsumpcyjnych i żywności. Jednocześnie 
trwająca zapaść w niemieckim sektorze mo-
toryzacyjnym spowodowała duże spadki eks-
portu części do środków transportu.

Według danych lustrzanych (tzn. z punktu 
widzenia Niemiec) na początku 2019 r. im-
port Niemiec z Polski rósł szybciej niż im-
port ogółem. Wpłynęło to na dalsze zwięk-
szenie się udziału Polski w imporcie Niemiec 
(do 5,5 proc.). Polska po raz pierwszy stała 
się piątym największym eksporterem do tego 
kraju (po Holandii, Chinach, Francji i Bel-
gii). W I kwartale 2019 r. wartość importu 
Niemiec z Polski po raz pierwszy była wyższa 
niż importu z Włoch.

W I kwartale 2019 r. wyraźnie przyspieszyła 
sprzedaż do krajów spoza Unii Europejskiej. 
Wartość naszego eksportu poza UE zwięk-
szyła się o 7,9 proc. wobec wzrostu o 2,7 
proc. r/r w analogicznym okresie 2018 r. Naj-
silniej wzrosła sprzedaż do pozaeuropejskich 
gospodarek rozwijających się (o prawie 12 
proc. r/r). Wysokie dynamiki odnotowano 
w eksporcie do Chin oraz Korei. Do wzrostu 
eksportu do Chin przyczyniło się zwiększe-
nie sprzedaży miedzi, części komputerowych 
oraz drobiu, a do Korei – miedzi oraz metali 
szlachetnych.

Słabszy import paliw 
i samochodów osobowych

Inaczej niż w przypadku eksportu, dynamika 
importu Polski była na początku 2019 r. niż-
sza niż średnio w 2018 r. W I kwartale wartość 
importu towarów do Polski zwiększyła się do 
57,9 mld euro, tj. o 4,1 proc. w porównaniu 
z analogicznym okresem poprzedniego roku.  
Złożył się na to zarówno niższy realny wzrost 

importu (o 4,4 proc. wobec 7,1 proc. w 2018 
r.), jak i niższy wzrost cen towarów sprowa-
dzanych do Polski.

Wolumen importu obniżała słabsza dynami-
ka dostaw paliw i samochodów osobowych.  
Z kolei tańszy import wynikał przede wszyst-
kim ze stabilizacji cen surowców, w tym ropy 
naftowej. Pewien wpływ mogła mieć na to tak-
że zmiana struktury geograficznej w kierunku 
zwiększenia się udziału Chin i innych azjatyc-
kich gospodarek rozwijających się w pol- 
skim imporcie.

W I kwartale importowaliśmy mniej pa-
liw. Do Polski dostarczono 46,7 mln bary-
łek ropy naftowej, tj. o blisko 9 proc. mniej  
w porównaniu z analogicznym okresem 2018 
r. Do zmniejszenia się dostaw ropy przyczy-
niła się nowa umowa PKN Orlen z rosyjskim 
Rosnieftem. Na jej podstawie, począwszy 
od lutego 2019 r. została obniżona ilość do-
starczanej ropy z tego kraju. W pierwszych 
trzech miesiącach br. import ropy z Rosji był 
już mniejszy o 17 proc. r/r. Zwiększyły się za 
to dostawy z Arabii Saudyjskiej, Kazachstanu  
i Norwegii. Po raz pierwszy wśród dostaw-
ców ropy do Polski pojawiła się Angola.

Ustabilizował się import węgla. W I kwartale 
dostawy węgla zanotowały wzrost o 4,7 proc. 
w porównaniu z I kwartałem 2018 r. (wobec 
wzrostu o ponad 50 proc. w całym 2018 r.). 
Zwiększył się import węgla z Rosji i Australii, 
natomiast zmniejszył się ze Stanów Zjedno-
czonych i Kolumbii.

Po dużych fluktuacjach w 2018 r. ustabilizo-
wał się także krajowy popyt na samochody 
osobowe, na co wskazują dane o rejestra-
cjach pojazdów. W I kwartale 2019 r. licz-
ba zarejestrowanych nowych samochodów 
osobowych wyniosła 139,8 tys. i praktycznie 

nie zmieniła się w porównaniu z początkiem 
2018 r. (wobec wzrostu o 11,1 proc. r/r w okre- 
sie styczeń-marzec 2018). Natomiast do nie-
wielkiego wzrostu wartości importu nowych 
samochodów mogło przyczynić się zwięk-
szenie importu aut w segmencie premium+ 
(wzrost o 8,8 proc. r/r). Na początku 2019 r. 
nastąpiło niewielkie obniżenie się rejestracji 
samochodów używanych sprowadzanych 
z zagranicy. W I kwartale 2019 r. ich liczba 
zmniejszyła się o 0,6 proc. r/r (po wzroście  
o 9,8 proc. w I kwartale 2018 r.).

Najwyższą dynamiką na początku 2019 r., od-
znaczał się import dóbr inwestycyjnych. Przy-
czynił się do tego przede wszystkim wzrost im-
portu komputerów, aparatów telefonicznych 
oraz ciągników i samochodów dostawczych.

Szybciej w porównaniu ze średnią dynamiką 
importu rósł w I kwartale 2019 r. przywóz 
części, w tym przede wszystkim komponen-
tów motoryzacyjnych, co wynikało ze wzro- 
stu eksportu zarówno samochodów dostaw- 
czych, jak i części samochodowych. Nato-
miast spośród dóbr konsumpcyjnych naj-
wyższy wzrost wartości odnotowano w im-
porcie odbiorników telewizyjnych.

Znów nadwyżka w handlu 
towarami

Po pięciu kolejnych kwartałach, kiedy war-
tość importu towarów była wyższa niż war-
tość eksportu, w I kwartale 2019 r. saldo 
handlu towarami było dodatnie. Nadwyżka 
ukształtowała się na poziomie 150 mln euro, 
co oznacza poprawę salda o 1,5 mld euro  
w porównaniu z analogicznym okresem roku 
poprzedniego.

W ujęciu przedmiotowym największy wpływ 
na poprawę salda miało powiększenie się nad-
wyżki w handlu dobrami konsumpcyjnymi 
oraz zmniejszenie się ujemnego saldo w wy-
mianie dóbr pośrednich i inwestycyjnych. Na 
zbliżonym poziomie, jak w I kwartale 2018 r. 
utrzymał się deficyt w kategorii obejmującej 
surowce i paliwa. Spośród głównych katego-
rii pogłębienie deficytu miało miejsce jedynie  
w handlu samochodami osobowymi.

W ujęciu geograficznym obserwowany był 
dalszy wzrost dodatniego salda w handlu  
z krajami Unii Europejskiej (do 12,9 mld 
euro, tzn. o 2,2 mld euro r/r). Poza tym  
o ponad 500 mln euro zmniejszyło się ujem-
ne saldo w handlu z Rosją (ze względu na 
spadek importu ropy). Jednocześnie konty-
nuowana była tendencja do pogłębiania de-
ficytu w obrotach z gospodarkami pozaeuro-
pejskimi. Ujemne saldo w handlu z tą grupą 
krajów w I kwartale 2019 r. wyniosło 12,7 
mld euro i było o 650 mln euro wyższe niż na 
początku 2018 r. Pogarszało się głównie saldo 
w wymianie z Chinami.
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Faktoring - recepta na płynność 
finansową
Finansowanie działalności firm poprzez faktoring zyskuje na popularności i znaczeniu. 
Potwierdzają to zarówno wyniki rynku, jak i badania postrzegania tej usługi wśród przedsiębiorców. 
Polski Związek Faktorów od dwóch lat realizuje diagnozę nastawienia do oferty swoich członków.  
Jej celem jest nie tylko określenie, jak faktoring jest oceniany, ale także wyciągnięcie wniosków  
na przyszłość.

Sebastian Grabek
Przewodniczący Komitetu Wykonawczego Polski Związek Faktorów (PZF), 
Dyrektor Centrum Finansowania Handlu i Faktoringu HSBC Polska

Popyt na usługi faktoringowe w Polsce od kilku 
lat systematycznie rośnie. Rynek notuje stały 
wzrost obrotów, niezależnie od koniunktury 
gospodarczej. Obecnie jest ona czynnikiem 
sprzyjającym rozwojowi przedsiębiorczości 
w naszym kraju, jednak nawet w warun-
kach spowolnienia faktoring dynamicznie 
się rozwijał. Świadczy to zarówno o ogro- 
mnym potencjale, jaki ma przed sobą ten ro-
dzaj usług, jak i jego odporności na zmiany  
w otoczeniu. Przedsiębiorcy dostrzegli, że 
faktoring pozwala im uniknąć ryzyka wpad-
nięcia w zatory płatnicze. Dlatego przedsta-
wiają coraz więcej faktur do sfinansowania.

Polska gospodarka także od kilku lat rośnie 
o 4 - 5 proc. rocznie. W porównaniu do 
większości gospodarek europejskich rozwija 
się znacznie szybciej. Głównym czynnikiem 
wzrostu jest silny krajowy popyt konsump-
cyjny oraz eksport. To ważny impuls sprzy-
jający rozwojowi usług finansowych dla firm, 
w tym faktoringu. To jednak przede wszyst-
kim bodziec stymulujący wzrost przedsię-
biorczości.

Nie oznacza to, że firmy nie muszą się zma-
gać z przeciwnościami. Niestety wiele barier 
stoi im na drodze. Faktorzy doskonale je 
znają dzięki współpracy z przedsiębiorcami. 
Mają pełną świadomość, w jakich warunkach 
rynkowych przychodzi im prowadzić działal-
ność gospodarczą. 

Aby je uporządkować, opisać i tworzyć usłu-
gę najlepiej dopasowaną do potrzeb przed-
siębiorców, Polski Związek Faktorów realizu-
je doroczne badanie postrzegania faktoringu 
przez krajowych przedsiębiorców. Pozwala 
ono wyciągnąć szereg wniosków na przy-
szłość. Odbyły się już dwie fale diagnozy. 

Większość pytań zaadresowanych do respon- 
dentów w obu dotychczasowych falach ba-
dania brzmiała tak samo. Dzięki temu daje 
się zaobserwować zmiany opinii i preferencji  
w czasie. Partnerem realizującym to przed-

sięwzięcie od strony socjologicznej jest ARC 
Rynek i Opinia.

Pierwszym istotnym problemem przedsię- 
biorców są kłopoty z płatnościami. To poważ-
na bariera w prowadzeniu biznesu. Ponad 
połowa badanych firm przyznaje, że spotyka 

się z sytuacjami, w których współpraca z kon- 
trahentem jest uwarunkowana wydłużeniem 
terminów płatności faktur. To jeden z pierw-
szych poważnych czynników decydujących  
o tym, że przedsiębiorcy zaczynają szukać 
rozwiązań i sięgają po faktoring.

Komplikacje związane z płatnościami należą 

do największych problemów, z którymi bo-
rykają się polskie firmy. Biorąc pod uwagę 
wszystkie odpowiedzi, które nawiązują do 
problemów z płatnościami, możemy oszaco-
wać, że odsetek takich firm wynosi w sumie 
24 proc. („opóźnienia i problem ze ściąga-
niem należności” – 17 proc., „problemy finan-

sowe, brak płynności finansowej” – 7 proc.). 
Dwa inne najczęstsze problemy wskazywane 
przez przedsiębiorców to brak pracowników, 
doświadczonego personelu (15 proc.) oraz biu- 
rokracja (11 proc.). (wykres 1)

Takie wyniki uzyskano poprzez spontanicz-
ne odpowiedzi badanych na pytanie otwarte. 
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Wykres 1

„Komplikacje związane z płatnościami należą do 
największych problemów, z którymi borykają się polskie 
firmy. Biorąc pod uwagę wszystkie odpowiedzi, które 
nawiązują do problemów z płatnościami, możemy 
oszacować, że odsetek takich firm wynosi w sumie 24 proc.” 



TEMAT NUMERU

Jeśli jednak zapytamy przedsiębiorców wprost, 
czy miewają problemy z płynnością finanso-
wą, twierdzącej odpowiedzi udziela 42 proc. 
badanych. Dodatkowo 28 proc. przedsiębior-
ców deklaruje, że zdarza im się popaść w za-
tor płatniczy. (wyk. 2,3)

Co prawda, jeśli porównamy wyniki ostat-
niego badania z ubiegłorocznymi, to okaże 
się, że obecnie takich niekorzystnych sytuacji 
jest mniej. Niemniej jednak wartość 42 proc. 
należy uznać za wysoką.

Pamiętajmy również o tym, że zator płatni-
czy czy problemy z płynnością finansową nie 
wyczerpują wszystkich problemów, z który-
mi mierzą się przedsiębiorcy – są to de facto 
przykłady sytuacji najbardziej krytycznych. 
Dużym dyskomfortem dla przedsiębiorców są 
przecież już same opóźnienia płatności. Cie-
kawe jest zatem określenie, w jakiej skali to 
zjawisko istnieje na polskim rynku. (wyk. 4)

Okazuje się, że praktycznie wszystkie badane 
firmy częściej lub rzadziej dotyka problem 
braku płatności w terminie. Jedynie 6 proc. 
firm przyznaje, że ten problem w ogóle ich 
nie dotyczy. 

Zjawisko opóźnionych płatności osiąga 
obecnie podobną skalę, co w zeszłym roku. 
Jako „częste” tego rodzaju przypadki określa-
ło w marcu tego roku 47 proc. badanych, zaś 
w lipcu 2018 odsetek ten wynosił 49 proc. 

W ciągu ostatniego roku nieznacznie skróciły 
się natomiast obowiązujące terminy płatno-
ści. Przedsiębiorców zapytano, jaki najdłuż-
szy termin płatności w rozliczeniach z kon- 

trahentami przyjęli. Okazuje się, że w ciągu 
ostatniego roku przybyło o 7 punktów pro-
centowych takich firm, w którym ten termin 
nie przekracza 30 dni. (wyk. 5)

Niemniej jednak duża ilość firm nadal spoty-
ka się z takimi sytuacjami, kiedy warunkiem 
współpracy z kontrahentem, na który firma 
musi przystać, jest wydłużenie terminu płat-
ności. Co prawda częstotliwość takich sytu-
acji jest obecnie mniejsza niż jeszcze przed 
rokiem, ale w dalszym ciągu dotyczy ona 
przeszło połowy firm. (wyk. 6,7)

Biorąc pod uwagę przytoczone wyżej wyniki, 
ciekawe staje się, jaka jest gotowość wśród 
polskich przedsiębiorców na to, aby zainwe-
stować w takie rozwiązania finansowe, które 
dadzą możliwość otrzymywania gotówki 
wcześniej, niezależnie od przyjętych termi-
nów płatności. Okazuje się, że skala zaintere-
sowania inwestycją w tego rodzaju rozwiąza-
nia nie zmienia się w czasie i utrzymuje się na 
poziomie zbliżonym do 20 proc. 

Z badania wynika, że obecnie z usług fak-
toringu korzysta 13 proc. firm i odsetek ten 
praktycznie nie zmienił się w stosunku do 
okresu sprzed roku. Biorąc pod uwagę oma-
wiane wcześniej wyniki, a zwłaszcza goto-
wość firm do inwestowania w rozwiązania 
finansowe, które skracają czas otrzymania 
gotówki, odsetek ten nie dziwi. Można tu 
pokusić się o hipotezę, że obecnie kondycja 
polskich przedsiębiorstw jest na tyle dobra, 
a problemy z płatnościami nie są jeszcze na 
tyle uciążliwe, że sięganie po rozwiązania  
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Wykres 2

Wykres 4

Wykres 5
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Wykres 3

„Duża ilość firm nadal spotyka się z takimi sytuacjami, 
kiedy warunkiem współpracy z kontrahentem, na który 
firma musi przystać, jest wydłużenie terminu płatności.” 
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w rodzaju faktoringu nie jest, póki co, dla firm 
w Polsce koniecznością. (wyk. 8)

Z drugiej strony uwagę zwraca coraz więk-
sza świadomość przedsiębiorców odnośnie 
faktoringu – obecnie już 40 proc. badanych 
ocenia własną wiedzę na temat usług fakto-
ringowych jako „dużą”, co oznacza, że w po-
równaniu z badaniem realizowanym w 2018 
roku zaobserwowaliśmy wzrost o 4 punkty 
procentowe.

Wynik ten jest dla branży niezwykle opty-
mistyczny, mówi bowiem poniekąd o tym, 
jaki istnieje potencjał wśród polskich przed-
siębiorstw do sięgania po rozwiązania fi-
nansowe, takie jak faktoring. Z pewnością 
nikogo nie trzeba przekonywać, że najważ-
niejszym elementem i punktem wyjścia do 
rozwijania jakichkolwiek usług jest ich świa-
domość wśród klientów – świadomość nie 
tylko tego, że te usługi istnieją, ale również 
znajomość mechanizmów ich działania oraz 
korzyści, jakie oferują. 

Obok świadomości bardzo ważnym elemen-
tem do popularyzacji usług jest ich ocena.  
Z tego względu warto jest przyjrzeć się odpo-
wiedziom przedsiębiorców na pytania o to, 
 jak oceniają oni usługi faktoringowe oraz czy 
ich zdaniem usługi te są godne polecenia. 

Jak się okazuje, oceny faktoringu jako na-
rzędzia poprawy płynności finansowej są na 
ogół pozytywne i co więcej, poprawiły się 
w ciągu ostatniego roku. Obecnie faktoring 
pozytywnie ocenia 46 proc., zaś w roku 2018 
odsetek ten wynosił 41 proc. Ogromna rzesza 
przedsiębiorców ocenia faktoring neutralnie 
i tylko 3 proc. ocenia to narzędzie finansowe 
negatywnie. (wyk. 9)

Dla polskich przedsiębiorców, co oczywiste, 
najważniejszym czynnikiem branym pod 
uwagę przy wyborze firmy faktoringowej są 
warunki finansowe (56 proc.). Ciekawsze 
jest raczej ustalenie tego, co firmy biorą pod 
uwagę oprócz ceny. Okazuje się, że do takich 
elementów należą jakość obsługi oraz ela-
styczność instytucji oferującej usługi fakto-
ringu (odpowiednio: 39 proc. i 26 proc.). Co 
więcej, oba te elementy zyskały na znaczeniu 
w ciągu ostatniego roku. (wyk. 10)
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Wykres 6

Wykres7

Dla pewnej grupy firm bardzo ważnym ele-
mentem, niekiedy decydującym o wyborze 
instytucji faktoringowej jest jej renoma. Jed-
na trzecia badanych wskazała, że z faktoringu 
byliby w stanie skorzystać wyłącznie w ban-
ku, który ich akurat obsługuje. 

Źródło: Polski Związek Faktorów (PZF)Wykres8

Instytucje świadczące usługi faktoringu zain-
teresowane pozyskaniem klientów powinny 
być przygotowane przede wszystkim na bez-
pośredni kontakt z klientem. Najwięcej ba-
danych wskazało bowiem zaproszenie przed-
stawiciela firmy na spotkanie jako sposób 
pozyskania wiedzy na temat usług finanso-
wych. Niezwykle istotną rolę odgrywa w tym 
kontekście również Internet – utrzymanie 
przejrzystej i atrakcyjnej strony internetowej, 
na której potencjalni klienci będą w stanie 
nie tylko dowiedzieć się czegoś o faktoringu, 
ale również poznać ofertę danej instytucji, 
jest kluczowe z punktu widzenia procesu po-
zyskiwania klientów. 

Na podstawie wyników badania opracowano 
wskaźnik nastawienia do usług faktoringo-

Źródło: Polski Związek Faktorów (PZF)Wykres9
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Sebastian Grabek, Przewodniczący Komi-
tetu Wykonawczego Polskiego Związku 
Faktorów (PZF), Dyrektor Centrum Finan-
sowania Handlu i Faktoringu HSBC Bank.

Sebastian Grabek jest Dyrektorem Cen-
trum Finansowania Handlu i Faktoringu 
HSBC Polska od 2007 roku. Odpowiada 
za rozwój biznesu faktoringowego banku 
w Polsce. Z bankowością związany jest od 
18 lat, w trakcie których współpracował 
głównie z dużymi przedsiębiorstwami  
i międzynarodowymi klientami w obsza-
rze faktoringu oraz finansowania handlu.

W branży faktoringowej rozpoczął karie-
rę w spółce Handlowy-Heller SA (obec-
nie ING Commercial Finance Polska SA)  
w 2001 roku, następnie odpowiadał za 
rozwój faktoringu w Raiffeisen Banku oraz 
Banku BGŻ. Aktywnie wspiera rozwój 
branży poprzez publikację wielu artyku-
łów na temat rozwoju faktoringu w Polsce.

Jest absolwentem Wyższej Szkoły Zarzą-
dzania i Bankowości w Poznaniu, gdzie 
ukończył studia na kierunku Zarządzanie. 
Posiada także dyplom ukończenia studiów 
podyplomowych MBA wydany przez Aka- 
demię Ekonomiczną w Poznaniu oraz 
Georgia State University w Atlancie.
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Wykres 10

wych, biorąc pod uwagę odpowiedzi na py-
tania dotyczące: 

• oceny własnej wiedzy na temat usług 
faktoringowych, 
• korzystania z usług faktoringowych (obe- 
cnie i w przeszłości), 
• polecania innym przedsiębiorcom sko-

rzystania z usług faktoringowych, 
• oceny usług faktoringowych jako narzę-
dzia poprawy płynności finansowej.

Wskaźnik przyjmuje wartości od 0 do 100  
i odzwierciedla bieżące postawy przedsię- 
biorców wobec usług faktoringowych. W te-
gorocznym badaniu wskaźnik przyjął war-
tość 35,7 pkt, co oznacza wzrost w stosunku 

„Jak się okazuje, oceny faktoringu jako narzędzia poprawy 
płynności finansowej są na ogół pozytywne i co więcej, 
poprawiły się w ciągu ostatniego roku.” 

do roku ubiegłego o przeszło 5 punktów. 
Wyniki badania pokazują, że klimat wokół 
faktoringu staje się wyraźnie coraz lepszy. 
Obrazuje to nie tylko wskaźnik nastawienia 
do usług faktoringowych, ale również po-
szczególne jego składowe, a przede wszyst-
kim poprawiające się oceny usług fakto- 

ringowych. Ważnym czynnikiem dla percepcji 
faktoringu jest też oczywiście sama jego świa-
domość. Można zakładać, że dalsza poprawa 
w tym względzie, czyli popularyzowanie fak-
toringu oraz pogłębianie wiedzy na jego temat 
wśród polskich przedsiębiorców, skłoni ich do 
skorzystania z tego rodzaju usług, gdy tylko 
będą mieli taką potrzebę. 

Polski Związek Faktorów jest organizacją samorządu branżowego reprezentującą 
podmioty świadczące usługi faktoringowe w Polsce. Do najważniejszych zadań PZF 
należy krzewienie wśród przedsiębiorców świadomości korzyści wynikających z fak-
toringu. Związek prowadzi też szeroki dialog na rzecz rozwoju tego sektora w Polsce. 
Polski Związek Faktorów działa od 2001 roku. Do PZF należy obecnie 29 członków 
– 5 banków komercyjnych i 19 samodzielnych podmiotów, wyspecjalizowane w fak-
toringu, 3 parterów oraz 2 członków honorowych.

Celem PZF jest budowanie silnego samorządu branżowego poprzez:

•	 bliską, systematyczną i uporządkowaną współpracę wewnątrz organizacji,
•	 edukację przedsiębiorców i promocję usług,
•	 współpracę z ośrodkami akademickimi i decydentami na rzecz rozwoju rynku. Zr
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W SKRÓCIE

Polska, BIEC: Zamówienia się 
kurczą a koszty rosną

Chiny: Spadły zyski dużych 
chińskich przedsiębiorstw 
przemysłowych

MFW: Obniżka prognoz wzrostu 
światowego PKB, wyższa 
prognoza inflacji dla Polski

Hutnictwo: SSAB gasi wielkie 
piece

USA: Pierwszy od lat spadek 
produkcji przemysłowej

Produkcja przemysłowa w Stanach Zjednoczo-
nych we wrześniu była o 0,1% mniejsza niż rok 
wcześniej. To pierwszy taki przypadek od bli-
sko trzech lat. Ostatni raz taka sytuacja miała 
miejsce w listopadzie 2016 r., czyli dokładnie 
wtedy, gdy Donald Trump wygrywał wybory 
prezydenckie. 

Mniejszą produkcję tylko częściowo można 
tłumaczyć strajkiem pracowników w fabrykach 
General Motors. W innych branżach poza mo-
toryzacją produkcja także spada. Najbardziej 
do spadku produkcji zdaniem ekonomistów  
i analityków przyczynia się amerykańsko-chiń-
ska wojna handlowa i coraz mniejszy popyt na 
rynkach światowych. 

Negatywna dynamika amerykańskiego prze-
mysłu oznacza, że w tej chwili USA są w gronie 
dziesięciu największych gospodarek świata gdzie 
dziewięć notuje spadki produkcji. Chodzi także 
o Kanadę i Brazylię w Ameryce, Japonię i Indie 
w Azji oraz Niemcy, Wielką Brytanię, Francję  
i Włochy w Europie.

Publikowany przez Biuro Inwestycji i Cykli 
Ekonomicznych (BIEC) Wskaźnik Wyprzedza-
jący Koniunktury (WWK), informujący z wy- 
przedzeniem o przyszłych tendencjach w go-
spodarce, w październiku 2019 roku wzrósł 
o 0,9 punktu w stosunku do notowań sprzed 
miesiąca. Pomimo tego wzrostu, WWK dalej 
pozostaje w tendencji spadkowej a od swego 
ostatniego lokalnego szczytu z początku ubie-
głego roku stracił ponad 6 punktów. Wśród 
ośmiu składowych wskaźnika cztery nie uległy 
istotnej zmianie w stosunku do poprzedniego 
miesiąca, trzy uległy niewielkiej poprawie i jed-
na pogorszeniu. 

Ogólny portfel zamówień w sektorze przed-
siębiorstw przetwórstwa przemysłowego uległ 
niewielkiej poprawie, ale w dalszym ciągu kur-
czyły się zamówienia na eksport. Szczególnie 
niekorzystną sytuację obserwujemy w przy-
padku producentów maszyn i urządzeń, u pro-
ducentów metali i wyrobów metalicznych oraz  
w branży samochodowej.

Mniejsza dynamika napływu zamówień wpły-
wa negatywnie na stan finansów przedsię-
biorstw. W październikowych badaniach zde-
cydowana większość menadżerów uważała, że 
stan finansów w ich firmach uległ w ostatnim 
czasie pogorszeniu. Tendencję tę obserwujemy 
od maja br., gdzie nie bez znaczenia dla takich 
ocen był wzrost kosztów produkcji, w szczegól-
ności zaś kosztów pracy oraz perspektywa dal-
szego ich wzrostu.

Jak podaje tamtejszy urząd statystyczny, duże przed- 
siębiorstwa przemysłowe notują rachityczny wzrost 
produkcji, a sektorowi ciąży deflacja. „Fabryka 
świata” słabo radzi sobie co najmniej od począt-
ku roku - licząc zyski od tego momentu, jeszcze  
w żadnym miesiącu 2019 r. chiński przemysł nie 
był na plusie. Do końca września duże firmy (po-
nad 20 mln juanów przychodów rocznie) wypra-
cowały zysk w wysokości 4,6 bln juanów (ok. 650 
mld dol.), czyli o 2,1% mniej niż w analogicznym 
okresie roku ubiegłego. Miesiąc wcześniej spadki 
były niższe - po sierpniu wynosiły 1,7% rdr.

Sytuacja chińskiego przemysłu w rzeczywistości 
może wyglądać znacznie gorzej. O 9,6% skurczy-
ły się zyski przedsiębiorstw państwowych, a o 4,2 
proc. - z udziałem inwestorów zagranicznych lub  
z Hongkongu, Makau czy Tajwanu. Natomiast w sek- 
torze prywatnym wzrosły o 5,4%.

Przemysłowi ciążą spadające ceny. We wrześniu 
inflacja PPI (cen producenckich) wyniosła -1,2%. 
Producenci sprzedawali zatem swoje towary i usłu-
gi taniej niż we wrześniu 2018 r. A to nie tylko może 
obniżyć ich zyski, ale przede wszystkim zagrozić 
płynności finansowej i ograniczyć zdolność do ob-
sługi długu, który ciąży wielu przedsiębiorstwom.

Natomiast produkcja przemysłowa wzrosła o 5,4%, 
co było drugim najniższym wynikiem w ostatniej 
dekadzie.

Światowa gospodarka spowalnia, możliwe jest 
jednak odbicie w 2020 r., choć pozostaje ono 
niepewne - ocenił Międzynarodowy Fundusz 
Walutowy (MFW) w październikowej edycji 
World Economic Outlook.

„Globalna gospodarka znajduje się w fazie 
zsynchronizowanego spowolnienia, a wzrost  
w 2019 r. ponownie został zrewidowany w dół 
w stosunku do prognoz - do 3% – w najwolniej-
szym tempie od światowego kryzysu finanso-
wego” - napisano w raporcie.

„Bariery w handlu i zwiększone napięcia ge-
opolityczne, w tym ryzyko związane z brexi-
tem, mogą dodatkowo zakłócić łańcuchy do-
staw i spowodować spadek zaufania na rynku, 
a także obniżenie poziomu inwestycji i wzro-
stu. Takie napięcia, a także inne niepewności 
w polityce wewnętrznej, mogą negatywnie 
wpłynąć na prognozowaną dynamikę wzrostu 
w gospodarkach wschodzących i strefie euro” 
- napisano.

Analitycy wskazują, że zrealizowanie się czyn-
ników ryzyka może w perspektywie średnioter-
minowej doprowadzić do daleko idących nega-
tywnych skutków dla światowej gospodarki.

Słabe wyniki grupy SSAB, wysoko wyspecjali-
zowanego koncernu hutniczego o globalnym 
zasięgu, spowodowane głównie przez spowol-
nienie na europejskim rynku, zmusiły firmę do 
zamknięcia jednego z wielkich pieców. W końcu 
listopada planowane jest wygaszenie kolejnego.

Poziom dostaw grupy SSAB spadł o 2% rok 
do roku, do 1,614 mln ton. Wartość sprzedaży 
spadła o 1%, do 18,840 mln koron szwedzkich. 
Niestety w tym samym czasie ceny rudy żelaza 
zwiększyły się o połowę. EBITDA (zysk ope-
racyjny przedsiębiorstwa przed potrąceniem 
odsetek od zaciągniętych zobowiązań oprocen-
towanych) w trzecim kwartale spadła z 1,6 mln 
koron do 0,3 mln koron, a zysk netto z 1,096 
mln koron do 0,184 mln koron.

Polska, przemysł: Produkcja 
w górę rok do roku, ale spadki 
miesiąc do miesiąca

Produkcja przemysłowa w sierpniu 2019 r. w Pol-
sce wzrosła o 0,9% rok do roku, po wzroście o 3,3% 
r/r w poprzednim miesiącu - podaje unijny urząd 
statystyczny Eurostat. Jednak w ujęciu miesięcz-
nym w sierpniu polska produkcja spadła o 1,2%.

Z kolei w całej Unii Europejskiej produkcja prze-
mysłowa w sierpniu wzrosła o 0,1% miesiąc do 
miesiąca, ale spadła o 2% w ujęciu rocznym.

Źródła:
www.bankier.pl

www.forsal.pl
www.wnp.pl

www.money.pl
www.biec.pl
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Polska zaczyna odczuwać słabszy 
niemiecki eksport
Pogłębiająca się dekoniunktura w niemieckim sektorze eksportowym osłabia już polski eksport. 
Jednak solidny popyt w gospodarce niemieckiej jest nadal korzystnym czynnikiem dla polskiej gospodarki. 
Co najmniej połowa polskiego eksportu do Niemiec zaspokaja bowiem tamtejszy rynek wewnętrzny.

Łukasz Ambroziak, Jakub Sawulski
Analitycy Polskiego Instytutu Ekonomicznego

Polska gospodarka była dotychczas postrzega-
na jako silnie zależna od koniunktury w go-
spodarce niemieckiej. W ostatnich kilku mie-
siącach sytuacja w tym zakresie zmieniła się, na 
co wskazuje w szczególności kształtowanie się 
produkcji przemysłowej w obu krajach. Mniej 
więcej od roku dynamika produkcji przemysło-
wej w Niemczech jest bliska zera lub ujemna, 
natomiast w Polsce wciąż odnotowujemy solid-
ne wzrosty (średnio około 5 proc.).

W sierpniu nadeszły kolejne negatywne dane 
z niemieckiej gospodarki. Najpierw zakomu-
nikowano, że produkcja przemysłowa w czer- 
wcu spadła o 5,2 proc. (rok do roku). To 
największy spadek produkcji od 10 lat, czyli 
czasów globalnego kryzysu finansowego. Na-
stępnie niemiecki urząd statystyczny opubli-
kował dane o PKB w całym drugim kwartale. 
Okazało się, że PKB był o 0,1 proc. niższy niż 
w pierwszym kwartale. Jeśli podobna sytuacja 
wystąpi także w okresie od czerwca do wrze-
śnia (a tak przewiduje niemiecki bank cen-
tralny), to będziemy mówić o tym, że Niemcy 
wpadły w tak zwaną techniczną recesję, czyli 
dwa kwartały spadku PKB z rzędu.

Tymczasem koniunktura w Polsce wciąż jest 
dobra. PKB w drugim kwartale wzrósł o 4,5 
proc. (rok do roku). To wynik nieco niższy 
niż w pierwszym kwartale (4,7 proc.), ale 
wciąż pokazujący dobrą kondycję gospodar-
ki. Powstaje więc zasadne pytane, czy w naj-
bliższych miesiącach spowolnienie w Niem-
czech osłabi polską gospodarkę? Żeby na nie 
odpowiedzieć, spójrzmy najpierw na przy-
czyny osłabienia koniunktury w Niemczech.

Hamują, bo mniej sprzedają

Niemiecka gospodarka hamuje przez niższy 
eksport. Urząd statystyczny Niemiec podaje, 
że zarówno konsumpcja gospodarstw domo-
wych, jak i wydatki rządowe oraz inwesty-
cje, miały pozytywny wkład do zmiany PKB  
w drugim kwartale, a za spadek PKB jest 

odpowiedzialny właśnie handel zagranicz-
ny. W czerwcu 2019 r. niemiecki eksport 
towarów zmniejszył się bowiem aż o 8 proc.  
w porównaniu z analogicznym okresem roku 
poprzedniego.

Głównym źródłem spadku eksportu był 
mniejszy popyt w krajach pozaunijnych w na- 
stępstwie eskalacji amerykańsko-chińskiej 
wojny handlowej oraz notowanego w wie-
lu krajach spadku sprzedaży samochodów. 
W czerwcu 2019 r. niemiecki eksport poza 
UE zmalał bowiem o 10,7 proc., licząc rok 
do roku. Wśród największych pozaunijnych 
odbiorców niemieckich towarów najbardziej 
zmniejszyła się sprzedaż w Chinach i Rosji 
(o ponad 12 proc. licząc rok do roku) oraz 
Szwajcarii i Szwecji (o około 11 proc.). Sied-
mioprocentowy spadek odnotowano także  
w eksporcie do Stanów Zjednoczonych.

Do spadku niemieckiego eksportu przyczy-
nił się również zmniejszony popyt w krajach 
UE (eksport do UE zmalał o 6,2 proc. r/r), 
a w szczególności w trzecim, pod względem 
wielkości unijnym odbiorcy niemieckich 
towarów – Wielkiej Brytanii. Niepewna sy-
tuacja związana z brexitem przyczyniła się 
bowiem do spadku sprzedaży niemieckich 
towarów na rynku brytyjskim aż o blisko 15 
proc. O ponad 7 proc. zmalała sprzedaż we 
Francji i na Węgrzech, a o blisko 6 proc. we 
Włoszech. Relatywnie najmniej, bo o nieco 
ponad 3 proc., zmniejszył się eksport do Ho-
landii, Austrii i Czech. Co ciekawe, sprzedaż 
niemieckich towarów w Polsce zmalała za-
ledwie o 0,2 proc., licząc rok do roku. Moż-
na to wytłumaczyć utrzymującym się nadal  
w Polsce solidnym wzrostem gospodarczym.

Spośród dziesięciu największych grup pro-
duktów w niemieckim eksporcie, w czerwcu 

BIZNES
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2019 r. najbardziej zmalała sprzedaż samo-
lotów i śmigłowców (o 19,6 proc., r/r), jed-
nakże miały one niespełna trzyprocentowy 
udział w eksporcie Niemiec.

O 14 proc. zmniejszył się zaś eksport drugiej, 
pod względem wielkości, grupy towarowej 
w niemieckim eksporcie, tj. wyrobów prze-
mysłu motoryzacyjnego (w czerwcu 2019 r. 
ich udział przekraczał 16 proc.). Umiarko-
wany spadek (o 6,5 proc., r/r) odnotowano 
natomiast w niemieckim eksporcie maszyn  
i urządzeń oraz części do nich, które stano-
wiły ponad 28 proc. wartości sprzedaży nie-
mieckich firm za granicą.

USA, Wielka Brytania i Chiny – to najwięk-
si odbiorcy eksportowanych przez Niemcy 
samochodów. W 2018 r. trafiło tam blisko 
40 proc. (w ujęciu ilościowym) samocho-
dów sprzedanych przez niemieckie firmy za 
granicą. Biorąc pod uwagę fakt, że na eks-
port trafia ponad trzy czwarte niemieckiej 
produkcji aut, do tych trzech krajów trafiła 
blisko 1/3 wyprodukowanych w Niemczech 
samochodów.

Dekoniunktura w przemyśle 
osłabia nasz eksport

Połowa polskiego eksportu trafiająca Nie-
miec to części i komponenty wykorzystywa-
ne w niemieckich fabrykach, produkujących 
w dużej mierze na eksport. Najwięcej polskiej 
wartości dodanej trafiało za pośrednictwem 
Niemiec do tych krajów, które najbardziej 
zmniejszyły zakupy towarów w Niemczech,  
a mianowicie do Chin, Stanów Zjednoczo-
nych i Wielkiej Brytanii. W konsekwencji 
spadek niemieckiego eksportu, spowodowa-

ny niepewnością w światowej gospodarce, 
przełoży się także na polski eksport do Nie-
miec. Pierwsze tego efekty są już widoczne. 
W czerwcu wartość polskiego eksportu to-
warów do Niemiec zmalała o 12,3 proc. (li-

cząc w złotych) w porównaniu z analogicz-
nym okresem roku poprzedniego.

Co najmniej połowa polskiego eksportu do 
Niemiec zaspokaja jednak tamtejszy rynek 
wewnętrzny. 34 proc. tego eksportu to towa-
ry konsumpcyjne, a 13 proc. dobra inwesty-
cyjne. Do tych wartości należy dodać tę część 
komponentów trafiających do niemieckich 
fabryk, która po złożeniu w produkt końco-
wy nie jest eksportowana, tylko sprzedawana 
na rynku wewnętrznym. Okazuje się więc, że 
spora część polskiego eksportu do Niemiec 
(co najmniej połowa, choć dokładną wartość 
trudno oszacować) jest zależna od popytu 
wewnętrznego. Dopóki – o czym pisaliśmy 
wyżej – popyt wewnętrzny w Niemczech jest 
solidny, dopóty spowolnienie w niemieckiej 
gospodarce będzie miało ograniczony wpływ 
na Polskę.

Brak dostępnych danych nie pozwala obec-
nie na szczegółową analizę zmian polskiego 
eksportu do Niemiec według grup towarów. 
Biorąc jednak pod uwagę solidny popyt we-
wnętrzny w Niemczech i malejący popyt 
na niemieckie towary za granicą, wyraźnie 
większy spadek polskiego eksportu do Nie-

miec mógł nastąpić w przypadku półproduk-
tów wykorzystywanych w proeksportowej 
produkcji niż w przypadku dóbr konsump-
cyjnych. Polskie firmy są silnie zaangażo-
wane w łańcuchy produkcji niemieckiego 

przemysłu motoryzacyjnego. A to właśnie 
na produkty tej niemieckiej branży wyraź-
nie zmalał zagraniczny popyt, co skutkowało  
w czerwcu br. spadkiem eksportu tej grupy 
towarowej aż o 14 proc.

Słabsze obawy

Z naszej analizy płynie jednak raczej pozy-
tywny wniosek dla Polski – póki słabsza ko-
niunktura w Niemczech wynika wyłącznie  
z osłabienia eksportu, póty jej wpływ na pol-
ską gospodarkę będzie ograniczony. Problem 
może pojawić się dopiero wówczas, gdy woj-
ny handlowe i niepewność związana z brexi-
tem się pogłębią, a to przełoży się nie tylko na 
niemiecki eksport, ale też popyt wewnętrzny. 
Czy tak się stanie, to zależy głównie od mię-
dzynarodowej polityki.

Ewentualna recesja w Niemczech i jej wpływ 
na polską gospodarkę może być też łago-
dzony innymi czynnikami. Po pierwsze,  
w drugim kwartale w Polsce pozytywnie za-
skoczyły odbudowujące się inwestycje firm 
prywatnych oraz wciąż silna konsumpcja go-
spodarstw domowych. Te dwa silniki mogą  
w kolejnych miesiącach niwelować ewentual-
ny spadek eksportu (konsumpcja będzie do-
datkowo wspomagana rozszerzeniem 500+  
i obniżką podatków). Po drugie, ewentualna 
recesja może zakończyć niemiecką politykę 
nadwyżek budżetowych. 2019 rok będzie 
prawdopodobnie ósmym rokiem z rzędu,  
w którym Niemcy mają zerowe lub dodatnie 
saldo finansów publicznych. W ostatnich 
tygodniach Minister Finansów zasugerował 
jednak, że Niemcy są skłonni zerwać z tą re-
gułą. Gdyby tak się stało, to obawy o spadek 
polskiego eksportu do Niemiec będą słabsze.

„W Polsce pozytywnie zaskoczyły inwestycje firm oraz silna 
konsumpcja gospodarstw domowych.” 
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Czas przenosin w globalnym biznesie
Spory ruch panuje ostatnio w globalnych powiązaniach produkcyjnych, a korporacje nie mogą narzekać na 
nudę. Częściowo dzieje się tak za sprawą amerykańsko-chińskiej wojny handlowej. Po części to też naturalny 
efekt zmian zachodzących w wielu gospodarkach.

Ewa Cieślik
Adiunkt na Uniwersytecie Ekonomicznym w Poznaniu; specjalizuje się w chińskim rynku finansowym

Wysuwane co jakiś czas bardziej lub mniej 
oficjalnie, np. na Twitterze groźby Prezy-
denta USA Donalda Trumpa wobec Pekinu  
z pewnością nie służą globalnemu biznesowi. 
Negocjacje między krajami są trudne, a fir-
my mają już powoli dość wzajemnych prze-
pychanek. 1 sierpnia USA ponownie zagro-
ziły wprowadzeniem ceł na chińskie towary  
o wartości 300 mld dolarów (objęłyby prawie 
wszystkie dobra konsumpcyjne, w tym lap-
topy, smartfony, płyty główne komputerów, 
konsole do gier itp.).

Według doniesień Nikkei Asian Review już 
ponad 50 korporacji globalnych poważnie 
rozważa plany przeniesienia całości lub części 
produkcji z Chin do innych państw. Wśród 
gigantów znalazły się: HP, Nintendo, Dell, 
Microsoft, Amazon, czy Apple. Natomiast 
raport Amerykańskiej Izby Handlowej wska-
zuje, że aż 40 proc. z 250 badanych firm myśli 
o zamknięciu biznesu w Chinach. Pozostaje 
tylko pytanie, na ile deklaracje te mają pokry-
cie w rzeczywistości i jak taka relokacja wpły-
nie na powiązania produkcyjne na świecie.

Kto i gdzie ucieka?

Faktycznie dla niektórych korporacji (tak-
że pochodzących z Chin) ryzyko związane  
z zaostrzaniem się sporu chińsko-amerykań-
skiego jest zbyt duże i nie zamierzają nim 
zarządzać, a rosnące koszty prowadzenia 
działalności gospodarczej w Chinach dodat-
kowo motywują do poszukiwania nowych lo-
kalizacji. Jednak większość firm myśli raczej  
o przeniesieniu tylko wybranych linii pro-
dukcyjnych czy pewnych segmentów produk-
cji, aby ominąć cła czy zredukować koszty.

Amerykańska Sourcify, także z powodu 
wzrostu kosztów pracy w Kraju Środka, prze-
nosi stopniowo swoje firmy do Indii, Ban-
gladeszu, Wietnamu, Meksyku i na Filipiny. 
HP i Dell planują przerzucić około 30 proc. 
produkcji laptopów z Chin do Wietnamu lub 

na Filipiny. Apple zapowiedziało relokację 
od 15 do 30 proc. mocy produkcyjnych do 
Indii. Ponadto firma zamierza testować Air-
Pods w Wietnamie, a nie jak przypuszczano 
na ogromnym rynku chińskim.

Nintendo chce przenieść wytwarzanie sys-
temu dla Nintendo Switch do Wietnamu. 

Również Lenovo Group, Acer i Asustek 
Computer coraz poważniej analizują możli-
wość wyjścia z produkcją poza Chiny. Ske-
chers myśli o przeniesieniu fabryk obuwia 
do Wietnamu. Także chińska TCL analizuje 
Wietnam jako miejsce wytwarzania swojej 
elektroniki. Sailun Tire myśli o rozpoczęciu 
produkcji w Tajlandii.

Google już przerzucił znaczną część produkcji 
swoich płyt głównych z USA na Tajwan i do 
Malezji, unikając 25 proc. ceł, które obowią-
zywałyby firmę w przypadku montażu PCB. 
Toshiba część produkcji przeniosła do Tajlan-
dii. Luxshare otwiera fabrykę w Wietnamie  
i rozważa Indie na miejsce dla swoich fabryk.

Pegatron wskazuje na Wietnam, Indonezję 
lub Indie jako nową lokalizację dla produk-
cji wyposażenia telekomunikacyjnego. Firmy 
Quanta Computer, Inventec i Foxconn Tech-
nology już relokowały część swojej produkcji 
na Tajwan, do Meksyku i Czech. Ten ostatni 
niedawno ogłosił, że od października 2018 
r. zwolnił 50 tys. pracowników sezonowych  
w Chinach ze względu na spowolnienie sprze- 
daży iPhone’a i poważnie bada możliwość 

produkcji smartfonów w Indiach.

Nowe realia gospodarki

Wojna handlowa USA z Chinami nie jest je-
dyną przyczyną zmian w łańcuchach dostaw 
na świecie. Spór między dwiema największy-
mi gospodarkami świata przyspieszył proces 

przekształceń w powiązaniach produkcyjnych, 
jednak zjawisko to stanowi naturalny efekt ro-
snących kosztów wytwarzania w Chinach.

Ponadto coraz silniejsza konkurencja na rynku 
Kraju Środka, trudności w udziale w zyskach 
oraz obawy związane z ochroną własności in-
telektualnej to czynniki, które wywierają presję 
na zagraniczne firmy. Jednak przy decyzjach 
o ewentualnej relokacji produkcji ważnymi 
zmiennymi pozostają także: wielkość firmy, 
rozmiary rynku docelowego, czy etap produk-
cji, jaki jest realizowany w danym kraju. Dla 
większości przedsiębiorstw nie bez znaczenia 
są też koszty przeniesienia produkcji, dostęp 
do dostawców, rynek pracy (wielkość ryn-
ku, poziom płac, kwalifikacje pracowników), 
wspieranie branż, logistyka i infrastruktura 
oraz system podatkowy i regulacyjny.

Stąd w przypadku firmy produkującej odzież 
lub tylko montującej elektronikę, gdzie przede 
wszystkim liczą się koszty pracy kalkulacja 
jest prosta – Chiny przestały być atrakcyjne 
i warto poszukać alternatywnych miejsc do-
celowych, np. na obszarze Azji Południowo-
-Wschodniej, czy Azji Południowej. Jednak 

„Według doniesień Nikkei Asian Review już ponad 50 
korporacji globalnych poważnie rozważa plany przeniesienia 
całości lub części produkcji z Chin do innych państw. 
Wśród gigantów znalazły się: HP, Nintendo, Dell, Microsoft, 
Amazon, czy Apple.” 

BIZNES
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firma technologiczna staje przed poważniej-
szym dylematem. W wielu przypadkach in-
westorzy w Chinach utrzymują silne relacje 
z dostawcami i sprzedawcami, których łańcu-
chy były budowane latami z wypracowaniem 
odpowiedniego poziomu jakości.

Stworzenie takiej infrastruktury dostaw od 
podstaw to nie tylko długi i kosztowny pro-
ces, ale mogący także spowodować spadek 
jakości produktu, na co korporacje techno-
logiczne nie mogą sobie pozwolić. Zgodnie  
z badaniami firmy zajmującej się inspekcjami 
jakości – QIMA – jakość produktów pocho-
dzących z Azji Południowej (głównie Indii  
i Pakistanu) jest dość niska – około 37 proc. 
wyrobów nie spełnia wymogów. W Kambo-
dży nieakceptowalnych jakościowo towarów 
było aż 40 proc. Dla porównania, w Chinach 
niecała jedna czwarta produkcji nie przecho-
dzi pomyślnie kontroli jakości.

W ciągu ostatnich dwóch dekad Chiny do-
brze wykorzystały sąsiedztwo wiodących 
światowych producentów elektroniki – Ja-
ponii, Korei Południowej, Tajwanu, czy Sin-
gapuru. Początkowo montując ich produkty, 
stopniowo przesuwały się w górę łańcucha 
dostaw dzięki dyfuzji technologii i napły-
wowi kapitału. Obecnie wytwarzają szeroką 
gamę towarów elektronicznych i mają ponad 
połowę światowych mocy produkcyjnych  
w tej dziedzinie.

Ponad połowa telefonów komórkowych na 
świecie i prawie wszystkie płytki PCB są wy-
twarzane w Chinach. Chińskie fabryki od-
powiadają za 40 proc. światowych dostaw 
półprzewodników. Obecnie na 357 fabryk 
najważniejszych, światowych gigantów elek-
troniki aż 200 znajduje się w Chinach (w USA 
63 fabryki). Najlepszym przykładem zagłębia 
technologicznego jest Guangdong. Prowincja 
stanowi około 20 proc. chińskich zdolności 

produkcyjnych w zakresie zaawansowanych 
technologii, a obecnie działa w niej ponad 6,5 
tys. firm z tej branży.

Guangdong już od ubiegłego roku zaczął 
wprowadzać strategię mającą przeciwdziałać 
odpływowi firm. Władze prowincji zapre-
zentowały 10-punktowy plan przyciągania 
inwestycji zagranicznych. W planie sporo 
miejsca poświęcono poprawie dostępu do 
rynku, przyciąganiu talentów, wprowadzaniu 
zachęt finansowych czy zachęt do użytkowa-
nia gruntów.

Zapowiedziano ulgi podatkowe i więcej 
środków dla sektora badawczo-rozwojowe-
go. Umieszczono także zapis o możliwości 
zakładania firm z kapitałem całkowicie za-
granicznym, mimo że wcześniej Pekin wy-
magał spółek joint venture. Pochylono się 
także nad kwestią ochrony własności inte-
lektualnej, będącej tak newralgiczną sferą  
w rozwoju AI czy 5G.

ASEAN, Tajwan i Indie – najwięksi 
wygrani

Większość firm zapowiadających przenie-
sienie produkcji z Kraju Środka zamierza ją 
ulokować blisko Chin, w Azji Południowo-
-Wschodniej, szczególnie na popularnych ryn- 
kach wschodzących należących do ASEAN 

(Stowarzyszenie Narodów Azji Południo-
wo-Wschodniej). Głównie jest to Wietnam, 
Tajlandia i Indonezja.

Sporo producentów dóbr pracochłonnych już 
wcześniej przeniosła część lub całość produk-
cji z Chin do znacznie tańszych krajów azja-
tyckich. Jednak firmy nadal utrzymują cen-
trale lub biura w Kraju Środka, gdyż jest to dla 
nich ważny rynek. Kraje ASEAN mają podpi-
sane umowy gospodarcze z Chinami ułatwia-
jące kooperację. Dlatego przeniesienie części 
łańcucha dostaw lub otwarcie nowych fabryk 
w którymkolwiek z tych krajów pozwoliłoby 
firmom handlującym z USA zarządzać swo-
im łańcuchem dostaw przy jednoczesnym 

utrzymaniu relacji z innymi rynkami, mniej 
bardziej powiązanymi z Chinami.

Kolejnymi często wspominanymi lokaliza-
cjami są Indie i Tajwan. Firmy tajwańskie 
już jakiś czas temu rozpoczęły bój o zagra-
niczne korporacje technologiczne myślące  
o wycofaniu się z Chin. Przykładowo, Fox-
conn zapewniał ostatnio inwestorów, że ma 
wystarczającą moc produkcyjną, aby wytwa-
rzać iPhone’y poza obszarem Kraju Środka.

„Spór między dwiema największymi gospodarkami świata 
przyspieszył proces przekształceń w powiązaniach 
produkcyjnych, jednak zjawisko to stanowi naturalny 
efekt rosnących kosztów wytwarzania w Chinach.” 

„Większość firm zapowiadających przeniesienie produkcji  
z Kraju Środka zamierza ją ulokować blisko Chin, w Azji  
Południowo-Wschodniej, szczególnie na popularnych  
rynkach wschodzących należących do ASEAN .” 

Podsumowując, wbrew doniesieniom praso-
wym, nie można mówić o masowej ucieczce 
korporacji z Chin, szczególnie w kontek-
ście firm technologicznych. Zbudowanie 
infrastruktury nowego łańcucha dostaw 
jest dość skomplikowane i wymaga czasu. 
Jednak coraz częściej firmy decydują się na 
zbudowanie drugiego ośrodka produkcyj-
nego, najczęściej bliskiego geograficznie do 
poprzedniego centrum wytwórczego. Stąd  
w ostatnim czasie taka duża popularność 
krajów ASEAN i Indii.

Niektóre korporacje przenoszą produkcję 
do Chin, ale wprowadzają rozwidlenie li-
nii wytwórczych. Dobrym przykładem jest 
Philips. Firma przerzuca produkcję sprzętu 
ultradźwiękowego do Chin, a wytwarzanie 

masek oddechowych do USA. W ten spo-
sób stara się zaspokoić szybko rosnący popyt  
w każdym kraju i ominąć cła. Zresztą więk-
szość firm przenosi jedynie segmenty pro-
dukcji z Chin (choć stopniowo) i przyjmuje 
strategię „Chiny plus jeden”, żeby zreduko-
wać koszty operacyjne, zdywersyfikować siłę 
roboczą i łańcuch dostaw, a także zdobyć do-
stęp do nowych rynków przy jednoczesnym 
zachowaniu Kraju Środka jako rdzenia.

Powodów do pozostania w Chinach jest spo-
ro. Po pierwsze, przedsiębiorstwa mogą po-
zyskiwać praktycznie wszystko z rozległych 
rynków Kraju Środka – od układów elektro-
nicznych, przez różne gadżety, aż po drony. 
Rynki chińskie są bardzo dobrze połączone, 
sieć dostawców jest zintegrowana, infra-
struktura transportowa bardzo rozbudowa-
na, a środowisko sprzyja start-upom. Ponad-
to w Chinach działa dobrze rozwinięta sieć 
funduszy venture capital, firm prawniczych 
i dostawców usług korporacyjnych. Jednak 
okazuje się, iż to nie zawsze wystarcza, by za-
trzymać inwestora.

BIZNES
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Wpływ płacy minimalnej na rynek pracy 
i gospodarkę
Spór o płacę minimalną trwa od lat, a właściwie o jej wysokość i relacje z innymi miarami wynagrodzeń. 
W krótkim okresie posługiwanie się narzędziem w postaci płacy minimalnej może spowodować wzrost 
najniższych wynagrodzeń bez negatywnego wpływu na miejsca pracy.

Jan Cipiur
Dziennikarz ekonomiczny, publicysta Studia Opinii

Świetnym polem doświadczalnym są Stany 
Zjednoczone, gdzie regulacje federalne prze-
platają się ze stanowymi, a słowo w kwestii 
wysokości najniższych wynagrodzeń mają 
też władze lokalne. Powstała zatem mozaika 
przepisów i wymagań płacowych dotyczą-
cych najprostszych prac za małe i bardzo 
małe pieniądze.

Poza tym USA są doskonałym terenem ba-
dań, ponieważ mają dużo wiarygodnych 
danych, przetwarzanych przez miliony znają-
cych się na rzeczy ludzi. Stany Zjednoczone 
dość długo opierały się wprowadzeniu płacy 
minimalnej, której prekursorami pod koniec 
XIX wieku byli Nowozelandczycy. Federalne 
regulacje w tej sprawie weszły w życie w 1938 
r., a więc już po Wielkim Kryzysie, w trakcie 
wdrażania amerykańskiej wersji socjalizmu 
nazwanej New Deal.

Za parę marnych dolarów

Pierwsza minimalna stawka godzinowa wy-
niosła 25 ówczesnych centów na godzinę, 
które dziś warte byłyby ok. 4,5 dol. Od tamtej 
pory były 22 podwyżki i teraz stawka fede-
ralna, która obowiązuje tylko w 21 stanach, 
wynosi 7,25 dolarów na godzinę.

Aż 29 stanów jest hojniejszych. Najwyższe, 
dwunastodolarowe stawki obowiązują w sta- 
nach Washington i w Massachusetts. W pię-
ciu stanach Południa nie ma żadnych uregu-
lowań, a w czterech stawka minimalna jest 
niższa od federalnej.

Szczodre potrafią być władze lokalne. W mie- 
ście Seatac, w którego granicach działa lotnisko 
międzynarodowe dla Seattle, od początku 2019 
r. pracownikom lotniska oraz z sektora tury-
stycznego (hotele, gastronomia) za godzinę pra-
cy należy się nie mniej niż 16,09 dolarów i jest 
to amerykański rekord. Drugie w zestawieniu 
miast USA o najwyższej płacy minimalnej jest 
miasto Nowy Jork ze stawką 15 dolarów/godz.

Obecna stawka federalna [w USA - przyp. red.] 
obowiązuje 10 lat i straciła 16 proc. z pier-
wotnej wartości nabywczej. W relacji do 
dzisiejszych warunków najkorzystniej było 
otrzymywać płacę minimalną w 1968 r., bo 
ówczesna stawka 1,60 dolara/godz. miałaby 
obecnie wartość 11,55 dolarów. Wtedy fede-
ralna płaca minimalna, gdyby otrzymywać ją 
za pracę przez 40 godzin tygodniowo 50 ty-
godni w roku, zapewniała dochód na ówcze-
snym, uznanym przez władze, poziomie ubó-

stwa. Potem było już gorzej. Przez ostatnich 
40 lat wynagrodzenia roczne „za pełen etat” 
uniemożliwiały dotarcie do progu ubóstwa. 
Zakładając, że próg ubóstwa stanowił 100, 
to zarobki na oficjalnym poziomie minimal-
nym przeciętnie wynosiły 60.

Podwyżki nie szkodzą

Spór o płacę minimalną trwa od lat, a właści-
wie o jej wysokość i relacje z innymi miarami 
wynagrodzeń. Jeden z podstawowych argu-
mentów głoszonych przez ekspertów niechęt-
nych temu podkreśla, że zbyt mała różnica 
między ustawowym minimum a średnią i me-
dianą szkodzi motywacyjnej funkcji płac.

W Ameryce różnica jest spora, więc dyskutu-
ją tam głównie o wpływie wzrostu płac mini-
malnych na bezrobocie i ogólny wzrost płac. 
Na ten ostatni można patrzeć z niechęcią, bo 
może wywoływać spadek konkurencyjności, 
czego biznes nie lubi. Można też spojrzeć  
z aprobatą, bo wyższe dochody prowadzą do 
wyższej konsumpcji, a więc wzrostu popytu, 
w co graj przedsiębiorcom.
Jason Bram, Fatih Karahan i Brendan Moore 

z nowojorskiego oddziału Rezerwy Federal-
nej dostrzegli, że z powodu różnych dynamik 
wzrostu płacy minimalnej świetnym terenem 
badania jest pogranicze stanów Nowy Jork  
i Pensylwania. W 2009 r. oba stany szły łeb  
w łeb, stosując stawkę federalną 7,25 dolarów.

Cztery lata później gubernator stanu Nowy 
Jork Andrew Cuomo spowodował, że w trzy-
letnim budżecie stanowym wprowadzono 
przepisy, na mocy których minimalna płaca 

dla wszystkich pracowników nieotrzymu-
jących napiwków została podniesiona do  
9 dolarów/godz. W kwietniu 2016 r. ten sam 
gubernator zatwierdził procedurę stopnio-
wego wzrostu stawki do 15 dolarów/godz. 
po sześciu latach. Natomiast w Pensylwanii 
obowiązuje niezmieniana od 10 lat stawka 
federalna.

Do porównań wybrano 19 hrabstw (odpo-
wiedników polskich powiatów) po obu stro-
nach granicy stanów, umożliwiających prze-
mieszczanie się na bardzo krótkie odległości 
w poszukiwaniu hojniejszego pracodawcy. Ba-
daniem objęto jednorodną grupę pracowni-
ków handlu detalicznego, turystyki i rozryw-
ki, zajmujących się m.in.: najniżej opłacanym 
sprzątaniem, zmywaniem naczyń, obsługą kas 
sklepowych, dozorowaniem i czuwaniem.

Wbrew przewidywaniom przeciwników wy-
znaczania progu wynagrodzeń przez władze 
polityczne, po pierwszych podwyżkach w sta- 
nie Nowy Jork, w tamtejszym sektorze tu-
rystyki i rozrywki nie było spadku tempa 
wzrostu zatrudnienia, a w porównaniu z Pen-
sylwanią – wręcz wzrosło. Wraz z upływem 
czasu zaczęły pojawiać się różnice przecięt-

„Obecna stawka federalna obowiązuje 10 lat i straciła 
16 proc. z pierwotnej wartości nabywczej.” 
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nych wynagrodzeń.

W 2018 r. pracownicy zatrudnieni w nowo-
jorskim (stanowym) sektorze turystycznym  
i rozrywki zarabiali średnio o 33 proc. więcej 
niż w 2013 r., zaś w granicznych hrabstwach 
Pensylwanii wzrost wyniósł tylko 15 proc. 
Podobnie było w handlu detalicznym, choć  
w tym przypadku z powodu ogólno-amery-
kańskiego spadku zatrudnienia w tym sektorze, 
trendy nie zaznaczają się równie wyraziście.

Trudno zachwiać fundamentami

Wyniki prac badaczy z Fed uprawdopodab-
niają wniosek, że w krótkim okresie posłu-
giwanie się narzędziem w postaci płacy mi-
nimalnej może wywoływać pożądany efekt 
w postaci wzrostu najniższych wynagrodzeń 
bez negatywnego wpływu na liczbę miejsc 
pracy. Należy jednak dodać, że w podnosze-
niu płac minimalnych z myślą o poprawie 
doli najuboższych, ograniczaniu nierówności 
oraz pobudzania popytu ogólnego dobrze 
sprawdza się wyważenie i ostrożność.

Trzeba jeszcze kilku lat i utrzymania różnic 
między tymi stanami, żeby na przykładzie 
pogranicza Nowego Jorku z Pensylwanią wy-
ciągać wnioski o długookresowych efektach. 
Przeciwnicy ustanawiania, a zwłaszcza sowi-
tego podwyższania płac minimalnych, stale 
twierdzą, że ich zwiększanie prowadzi do 
zmniejszania zatrudnienia lub ograniczania 
liczby godzin pracy.

Kolejny zły skutek to presja na wzrost cen 
oraz zmniejszanie zysków. Firmy z niższym 
zyskiem mniej inwestują, a w modelu gospo-
darczym opartym na nieustannym, najlepiej 
silnym wzroście skromniejsze inwestycje to 
zapowiedź niepożądanej powolności w go-
spodarce.

Wydaje się jednak, że w przypadku tak boga-
tych państw jak USA argumenty przeciw są 
przesadzone i nie warto w tej sprawie kruszyć 

kopii. Wg danych przytaczanych w publikacji 
ośrodka badawczego Kongresu (The Federal 
Minimum Wage: In Brief), w 2016 r. w grupie 
najmniej zarabiających było ok. 2,2 mln pra-
cowników stanowiących 2,7 proc. wszystkich 
rozliczanych wg liczby przepracowanych go-
dzin. Tylko ok. 1/3, czyli 700 tys. osób było 
rozliczanych wg minimalnej stawki federal-
nej, 2/3 zarabiało jeszcze mniej. Nie oznacza 
to brutalnego wyzysku, bowiem w grupie 
najgorzej opłacanych był milion młodzieży  
w wieku od 16 do 24 lat, która dorabiała  
w czasie wolnym od nauki, np. w trakcie 

wakacji. O ile zatem podwyżki płac minimal-
nych nie przekraczają granic umiaru, to nie są 
w stanie zachwiać fundamentami amerykań-
skiej, ani żadnej innej dojrzałej gospodarki.

W Polsce mały potencjał podwyżek

Są miary na ten umiar. Najlepszą może być 
tzw. indeks Kaitza, który oblicza stosunek 
płacy minimalnej do płacy przeciętnej lub do 
mediany. Przez ostatnie 40 lat indeks Kaitza 
w Stanach utrzymywał się w granicach 30-
40 proc., co ustawiało USA na końcu stawki 
państw OECD. Niektóre stany mocno odsta-
ją od wskaźnika dla całego USA, np. w stanie 
Nowy Jork indeks przekroczył 60 proc.

Polska nie jest jeszcze w pełni dojrzałą gospo-

darką. Jest na dorobku i przywileje bogatego 
świata jeszcze długo pozostaną nieosiągalne, 
chyba że znowu zacznie działać wg reguły 
„postaw się a zastaw się”. Z płacą minimalną 
wynoszącą po przeliczeniu 3,05 euro za go-
dzinę, mniejszą czterokrotnie od luksembur-
skiej i ponad trzykrotnie od francuskiej, jest 
w ogonie państw europejskich.

Nie ma w tym jednak nic zdrożnego, bowiem 
w ogonie jest także pod względem PKB per 
capita. Polacy zarabiają tyle, na ile stać kraj, 
a nierówności nie są dramatyczne. Tezę  
o umiarkowanych nierównościach poświad-
cza wskaźnik Kaitza, który jest ostatnio w 
Polsce relatywnie wysoko. W 2017 r. wyniósł 
wg OECD 54 proc. w relacji do mediany płac 
i 43,6 proc. w stosunku do wynagrodzenia 
przeciętnego. Tylko w kilku innych pań-
stwach był wyższy.

Jeśli zachować kurs zastosowany przez OECD 
do przeliczeń dotyczących 2017 r., to w 2020 
r. płaca minimalna w nowej, wyższej wysoko-
ści 2450 zł wzrośnie do równowartości 3,74 
euro/godz. Nie zmieni sytuacji Polaków na tle 
najzamożniejszych państw Europy. Na tym 
poziomie jej wpływ na rynek pracy i w ogóle 
na gospodarkę trudno będzie zauważyć, chy-
ba że wejdziemy w fazę nikłego wzrostu, sta-
gnacji, czy wręcz regresu.

Zapowiedź podwyżki minimalnej pensji do 
3000 zł brutto miesięcznie (4,58 euro/godz.) 

nie zapewnia już komfortu, bowiem taka 
podwyżka może spowodować spadek reje-
strowanych miejsc pracy dla osób niewykwa-
lifikowanych, czyli powrót do zatrudniania 
na czarno, podatków i składek na ZUS.

Polska Agencja Rozwoju Przedsiębiorczości 
podaje za GUS, że w 2017 r. mikroprzedsię-
biorstwa, zatrudniające mniej niż 10 osób, 
„mają największy, spośród wszystkich grup 
przedsiębiorstw, udział w tworzeniu PKB – 
31 proc., a przyjmując wartość PKB genero-
waną przez sektor przedsiębiorstw jako 100 
proc. – 41 proc. Ponadto, istotnie wpływają 
na rynek pracy – w sektorze przedsiębiorstw 
generują 40 proc. miejsc pracy (liczba pra-
cujących w takich firmach wynosi ok. 4mln 

osób).” Nie trzeba dokładnych analiz, żeby 
ocenić, że zwiększenie płacy minimalnej  
o 550 zł i o ponad 1/5 w następnym roku na-
stąpiłoby zbyt szybko.

A co z maksimum?

Szczerze mówiąc, w obecnych okoliczno-
ściach znacznie ciekawszy i bardziej per-
spektywiczny wydaje się być problem płacy 
maksymalnej. Jest precedens ustalony przez 
króla angielskiego Edwarda III, który prze-
szedł do historii jako inicjator wojny stulet-
niej. W jej trakcie wybuchła epidemia dżu-
my zwanej wówczas czarną śmiercią. Król  
i jego lordowie zależni byli od pracy chłopów 
pańszczyźnianych, którzy padali na dżumę 
jak muchy. Skutkiem był wzrost ceny pracy, 
któremu król postanowił w 1349 r. zaradzić 
za pomocą ukazu o robotnikach (Ordinance 
of Labourers).

Dekret ustanawiał płacę maksymalną na po-
ziomie sprzed epidemii, a poza tym wprowa-
dzał obowiązek pracy dla wszystkich w wieku 
poniżej 60 lat. Wspomniano w nim również, 
że ceny żywności muszą być rozsądne i nie 
wolno na niej zarabiać ponad miarę.

Próba ograniczania wzrostu wynagrodzeń 
okazała się oczywiście nieudana, ale dziś nie 
chodziłoby o chłopów i plebs, a o „lordów” z wy- 
nagrodzeniami przekraczającymi percepcję, 
co zmieniłoby, być może, świat na nieco lepsze.

„Po podwyżkach płacy minimalnej w stanie Nowy Jork, 
nie było spadku tempa wzrostu zatrudnienia.” 

„W podnoszeniu płac minimalnych z myślą o poprawie doli 
najuboższych, ograniczaniu nierówności oraz pobudzania
popytu ogólnego dobrze sprawdza się wyważenie i ostrożność.” 

MAKROEKONOMIA
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Światowa gospodarka wchodzi 
w okres turbulencji
Zaostrzająca się wojna handlowa między USA a Chinami i coraz bardziej prawdopodobny brexit bez umowy  
z UE mogą stać się zapalnikami globalnej recesji. Banki centralne, chcąc wzmocnić swoje gospodarki obniżają 
stopy procentowe, czego efektem są spadki kursów walut.

Witold Gadomski
Dziennikarz ekonomiczny

Federalny Komitet Otwartego Rynku (FOMC), 
czyli organ Rezerwy Federalnej USA de-
cydujący o stopach procentowych, 31 lipca 
obniżył stopę referencyjną o ćwierć punktu 
procentowego. Była to pierwsza obniżka stóp 
procentowych Fed od ponad dekady. Fed był 
pod silną presją prezydenta Donalda Trumpa 
niezadowolonego z serii podwyżek stóp. Re-
dukcji stopy procentowej oczekiwały rynki 
finansowe. Zareagowały na nią źle, gdyż prze-
wodniczący Fed Jerome Powell stwierdził, że 
obniżka była po prostu „korektą w połowie 
cyklu” i że FOMC nie uważa, by gospodarka 
wymagała dłuższego cyklu obniżania stóp 
procentowych. W efekcie akcje na nowojor-
skiej giełdzie spadły. Wcześniej 26 lipca Eu-
ropejski Bank Centralny stopy pozostawił 
bez zmian. Stopa procentowa podstawowych 
operacji refinansujących wynosi 0,0 proc., 
kredytu w banku centralnym 0,25 proc., a de-
pozytu w banku centralnym -0,40 proc.

Stopa referencyjna Fed (Federal Fund Rate) 
wpływa na oprocentowanie długów konsu-
menckich i korporacyjnych, więc obniżka 
powinna pobudzić gospodarkę. Ale jest inne 
niebezpieczeństwo. Ostatnia dekada to okres 
tanich i łatwych kredytów, które pozwalały 
zadłużać się także firmom słabszym. Znacz-
ne środki były inwestowane w przejęcia  
i fuzje, które finansowano długiem. Wysoki 
i rosnący poziom zadłużenia przedsiębiorstw 
amerykańskich stanowi potencjalne ryzyko 
dla gospodarki światowej. Jeśli gospodarka 
gwałtownie spowolni, dojdzie do fali ban-
kructw w USA, która oddziaływać będzie na 
resztę świata.

Steve Ricchiuto, główny ekonomista w Mi-
zuho Americas, którego opinie są często 
cytowane przez najważniejsze media finan-
sowe, w cyklicznie opracowywanej analizie 
dla klientów stwierdził, że wyzwaniem dla 
Fed nie jest obecnie inflacja, która utrzymuje 
się na niskim poziomie, ale jakość kredytów 
i instytucji finansowych w USA. Obniżka 

stóp ma wydłużyć okres wzrostu amerykań-
skiej gospodarki, która w sierpniu pobiła 
historyczny rekord nieustającego wzrostu. 
Rośnie już 10 lat i jeden miesiąc. Poprzedni 
najdłuższy okres prosperity trwał od kwiet-
nia 1991 roku do lutego 2001 roku. Można 
przypuszczać, że im dłużej trwa nieustający 

wzrost, tym większe jest ryzyko, że recesja, 
która wcześniej czy później nadejdzie, będzie 
głęboka. Prezydent Donald Trump wolałby 
rzecz jasna, by gospodarka rosła przynaj-
mniej do listopada 2020 roku, gdy odbędą 
się wybory. Swoje otwarte naciski na Fed tłu-
maczy tym, że w gospodarce amerykańskiej 
i światowej pojawiają się rozmaite ryzyka  
i odpowiedzią na nie powinna być luźniejsza 
polityka pieniężna. Tyle, że jednym z naj-
poważniejszych ryzyk może być nieprzewi-
dywalność jego działań. To znaczy, że Fed ma 
ubezpieczać gospodarkę przed konsekwen-
cjami działań Trumpa.

Jednym z wymarzonych celów Donalda Trumpa 
 jest deprecjacja dolara. Ale trwałe osiągnię-
cie tego celu jest bardzo trudne, gdyż amery-
kańska waluta wciąż jest najważniejszym pie-
niądzem rezerwowym, na czym zresztą Stany 
Zjednoczone zyskują. Gdy na rynkach rośnie 
niepewność, inwestorzy finansowi przenoszą 
się do franka szwajcarskiego i dolara, osłabia-
jąc konkurencyjność eksportu tych krajów.

Wojna handlowa i walutowa

Donald Trump 1 sierpnia poinformował za 
pośrednictwem Twittera, że planuje nałożyć 
od 1 września 10-proc. taryfę celną na to-

wary chińskie o wartości 300 mld dolarów, 
które jeszcze nie zostały cłami objęte. Krok 
taki można byłoby potraktować jako element 
taktyki negocjacyjnej prezydenta, mającej 
na celu zmuszenie Chin do zaprzestania 
w stosunkach handlowych praktyk, które 
Amerykanom się nie podobają, na przykład 

wymuszania na inwestorach zagranicznych 
dzielenia się swoimi patentami i know-how. 
Trump już kilkakrotnie zapowiadał rozsze-
rzenie taryf celnych, po czym obie strony 
kontynuowały negocjacje. Tym razem jest 
jednak inaczej. 5 sierpnia chińska waluta 
spadła do poziomu 7 juanów za dolara. Kurs 
juana jest zarządzany przez Ludowy Bank 
Chin, który ustala jego wartość w stosunku 
do koszyka walut i pozwala na odchylenia od 
kursu centralnego plus minus 2 proc. Kurs 
7 juanów za dolara jest przez wielu anality-
ków bankowych traktowany jako graniczny. 
Przekroczenie go może zapoczątkować serię 
chaotycznych dewaluacji, podobnych do tej, 
jaka miała miejsce w latach 2015-2016. Może 
również doprowadzić do znacznego wycofa-
nia kapitału zagranicznego z Chin.

Pozwalając juanowi zejść do poziomu 7 ju-
anów za dolara Pekin wysłał sygnał, że jest 
przygotowany do wprowadzenia swojej wa-
luty jako broni w wojnie handlowej z Wa-
szyngtonem.

W reakcji na to Departament Skarbu USA 
uznał Chiny za walutowego manipulatora. 
 Dwa razy w roku Departament Skarbu pu-
blikuje raport analizujący, czy kraje mani-
pulują swoimi walutami. W najnowszym ra-

„Ostatnia dekada to okres tanich i łatwych kredytów, 
które pozwalały zadłużać się także firmom słabszym. 
Znaczne środki były inwestowane w przejęcia i fuzje, które 
finansowano długiem.” 
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porcie z maja skrytykował chińskie praktyki, 
ale stwierdził, że Chiny spełniają tylko jedno  
z kilku kryteriów pozwalających uznać je za 
walutowego manipulatora. Choć przez lata to 
szybko rosnące mocarstwo starało się utrzy-
mać niedowartościowany kurs juana, Stany 
Zjednoczone tolerowały to. Po raz ostatni 
uznały Chiny za manipulatora w roku 1994. 
Zgodnie z amerykańskim prawem uznanie, że 
kraj jest walutowym manipulatorem pociąga za 
sobą kolejne kroki, w tym nałożenie ceł. Tyle, 
że cła na chińskie towary zostały już nałożone, 
więc decyzja Departamentu Skarbu jest przede 
wszystkim symboliczna, ale będzie miała 
poważne konsekwencje polityczne. Przede 
wszystkim odsuwa możliwość osiągnięcia 
kompromisu między dwoma mocarstwami.
Ludowy Bank Chin zaprzeczył, jakoby mani-
pulował kursem juana. Stwierdził, że kurs jest 
z natury wynikiem gry podaży i popytu. „Ka-
pryśny akt unilateralizmu i protekcjonizmu 
poważnie naruszy międzynarodowe zasady  
i wywrze istotny wpływ na globalną gospo-
darkę i finanse” – oświadczył rzecznik LBCh.

Nie można wykluczyć, że Stany Zjednoczone 
zdecydują się na interwencje w celu osłabie-
nia dolara. W lipcu Larry Kudlow, główny 
doradca ekonomiczny Trumpa, powiedział, 
że takie interwencje wyklucza, ale dziś sytu-
acja jest już inna. Wojny walutowe, w których 
kraje starają się osłabić własną walutę przez 
zakupy innych walut, uderzają zarówno w 
konsumentów, jak i firmy, powodując inflację 
i gwałtowny spadek cen aktywów.

Gra o sumie ujemnej

Rynki finansowe uznały, że spadek kursu 
juana, który nastąpił 5 sierpnia, oznacza, że 
władze chińskie postanowiły iść na zwarcie 
ze Stanami Zjednoczonymi i nie starać się  
o kompromis za wszelką cenę, przynajmniej 
do przyszłorocznych wyborów. Reakcją był 
silny spadek Dow Jones Industrial Index na 
giełdzie nowojorskiej.

Nakładane na chińskie towary cła i podobne 
akcje ze strony Chin wobec towarów amery-
kańskich mogą zaszkodzić globalnej gospo-
darce na dwa sposoby. Po pierwsze – wprowa-
dzają niepewność, a tym samym zwiększają 
zmienność na rynkach. Po drugie – osłabiają 
dwie największe gospodarki świata.

W Stanach Zjednoczonych taryfy celne po-
wodują podrożenie tanich chińskich towa-
rów sprzedawanych przez sieci hipermarke-
tów. Grozi to bankructwem wielu sklepów  
i wzrostem cen. Według firmy konsultingo-
wej The Trade Partnership w czerwcu im-
porterzy z USA zapłacili 6 mld dolarów cła, 
z czego 3,4 mld dolarów wynikało z taryf 
wprowadzonych przez obecnego prezyden-
ta. Trump ożywił gospodarkę amerykańską, 
obniżając podatki, ale cła są też formą podat-
ków, które drenują kieszenie Amerykanów. 

W dodatku firmy zlokalizowane w Chinach 
są ważnymi ogniwami w łańcuchu dostaw 
dla amerykańskich przedsiębiorstw i znale-
zienie zamienników wymagać będzie czasu. 
Amerykańska gospodarka, w której już moż-
na obserwować sygnały spowolnienia, może 
w konsekwencji wejść w okres recesji.

Wcale nie lepsza jest sytuacja Chin, których 
gospodarka zwalnia mimo coraz silniejszych 
bodźców fiskalnych i monetarnych. Wpraw-
dzie eksport towarów do USA to zaledwie ok. 

4 proc. chińskiego PKB, a cła nie spowodują 
całkowitego wstrzymania sprzedaży do USA, 
ale spór z Ameryką może przesądzić o tym, 
że chińska gospodarka wpadnie w poważny 
kryzys.
O ile wolny handel jest grą, w której wygry-
wają obie strony, choć nie zawsze w równym 
stopniu, to wojna handlowa i walutowa szko-
dzi wszystkim zaangażowanym w nią stro-
nom. Co więcej, szkodzi także tym krajom, 
które wolałyby trzymać się od sporu z dala.

Reakcja banków centralnych

Siódmego sierpnia trzy banki centralne w re- 
gionie Azji i Pacyfiku: Indii, Tajlandii i No-
wej Zelandii obniżyły stopy procentowe, 
aby przeciwdziałać pogarszającej się sytuacji  
w światowej gospodarce. Bank Rezerw Indii 
obniżył swoją stopę referencyjną o 35 punk-
tów bazowych do 5,4 proc. i była to czwarta 
obniżka w tym roku. Nowa Zelandia obcię-
ła stopy o 50 punktów bazowych do 1 proc. 
Bank Tajlandii obniżył stopy o 25 punktów 
bazowych po raz pierwszy od czterech lat.

Indie są największą z tych trzech gospoda-
rek. Indyjski Komitet Polityki Pieniężnej 
postanowił utrzymać akomodacyjne nasta-
wienie polityki pieniężnej, którego celem jest 
utrzymanie inflacji w przedziale plus-minus 
2 proc., przy celu inflacyjnym wynoszącym 
4 proc. W ostatnich miesiącach wzrost PKB 
Indii obniżył się do 5,8 proc. w ujęciu rocz-
nym. Po raz pierwszy od 2014 roku Indie 
rozwijają się wolniej niż Chiny. Odczuwają 
także skutki globalnego spowolnienia.

Decyzja Banku Rezerw Nowej Zelandii wy-
nikała między innymi z obniżek stóp przez 
Centralny Bank Australii w czerwcu i lipcu. 
W Nowej Zelandii, podobnie jak w Stanach 
Zjednoczonych, zatrudnienie jest bliskie 
maksymalnemu poziomowi, a inflacja po-
zostaje w wyznaczonym przedziale, poniżej 
celu jakim jest 2 proc. Bank Rezerw Nowej 

Zelandii w komunikacie stwierdził, że w osta- 
tnim roku wzrost PKB zwolnił, a narastające 
w gospodarce problemy wymuszają stosowa-
nie bodźca w postaci obniżki stóp. Obniżka 
stóp, głębsza niż oczekiwał rynek, spowodo-
wała spadek kursu dolara nowozelandzkiego 
o blisko 2 proc.

Prezes Banku Rezerw Nowej Zelandii Adrian 
Orr stwierdził, że być może trzeba będzie 
zrobić znacznie więcej, aby przeciwdziałać 
spowolnieniu wzrostu gospodarczego. „Nie 

można wykluczyć, że będziemy musieli za-
stosować ujemne stopy procentowe” – po-
wiedział na konferencji prasowej po spotka-
niu Rady Polityki Pieniężnej.

Bank Tajlandii wydał oświadczenie, w któ-
rym stwierdza, że tajlandzka gospodarka bę-
dzie rozwijać się w wolniejszym tempie niż 
wcześniej oceniano z powodu niższego eks-
portu. Prognozowana inflacja będzie poni-
żej dolnej granicy celu inflacyjnego. Ogólne 
warunki finansowe pozostały akomodacyjne. 
Łagodniejsza polityka pieniężna przyczyni 
się do kontynuacji wzrostu gospodarczego  
i będzie wspierać wzrost inflacji w kierunku 
wyznaczonego celu.

Przedstawiciele Banku Korei stwierdzili, że 
bank jest gotowy do obniżenia stóp procen-
towych w razie potrzeby, aby poradzić sobie 
ze skutkami napięć na rynkach. Bank Japonii 
zapowiedział możliwość wprowadzenia no-
wego programu stymulowania gospodarki.

Komentatorzy finansowi obstawiają, że wkrót- 
ce Europejski Bank Centralny i Bank Japonii 
ogłoszą dalsze złagodzenie polityki pienięż-
nej, a inwestorzy obawiają się, że zapocząt-
kowana przez Trumpa wojna handlowa prze-
kształci się w światową wojnę walutową.

Prezydent USA na decyzje trzech banków 
centralnych o obniżce stóp odpowiedział 
kilkoma tweetami, w których wezwał Fed do 
jak najszybszych cięć stóp. Zaś komentatorzy 
chińscy zauważają, że Trump najwyraźniej 
dąży do tego, by dolar stracił znaczenie jako 
światowa waluta rezerwowa i wówczas, ma-
nipulując jej kursem, można będzie osiągnąć 
równowagę w wymianie handlowej.

„Zgodnie z amerykańskim prawem uznanie, że kraj jest 
walutowym manipulatorem pociąga za sobą kolejne kroki, 
w tym nałożenie ceł. ” 
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Polski eksport słabnie z powodu 
dekoniunktury w Niemczech i brexitu
Realny wzrost polskiego eksportu okazał się w II kwartale najniższy od czasu światowego kryzysu finansowego. 
Największy wpływ miały spadki sprzedaży do Niemiec i Wielkiej Brytanii.

Wojciech Mroczek
Ekspert ekonomiczny w Departamencie Statystyki NBP

W II kwartale 2019 r. obniżyła się dynami-
ka polskiego eksportu towarów zarówno w 
ujęciu nominalnym, jak i realnym. Według 
danych GUS wartość eksportu wyrażona w 
euro wzrosła o 2,9 proc. r/r (wobec wzrostu o 
6,9 proc. w I kwartale 2019 r.), natomiast wo-
lumen eksportu wzrósł zaledwie o 0,2 proc. 
r/r, (po wzroście o 6,5 proc. w poprzednim 
kwartale) – najwolniej od czasu światowego 
kryzysu finansowego. Wzrost wartości eks-
portu w II kwartale 2019 r. wynikał w po-
nad 90 proc. ze wzrostu cen transakcyjnych 
– ceny eksportu wyrażone w euro wzrosły o 
2,7 proc. r/r.

Niemcy osłabiają europejską 
koniunkturę

Osłabienie polskiego eksportu odzwierciedla 
pogorszenie się koniunktury w otoczeniu 
polskiej gospodarki. Spowolnił popyt w kra-
jach będących najważniejszymi partnerami 
handlowymi Polski, jak i pogorszyła się ko-
niunktura w sektorach eksportowych gospo-
darek, z którymi polskie przedsiębiorstwa 
powiązane są międzynarodowymi sieciami 
produkcji.

Obniżenie się dynamiki eksportu w gospo-
darkach europejskich było zjawiskiem po-
wszechnym w II kwartale 2019 r. W dwuna-
stu krajach UE nastąpił spadek wolumenu 
eksportu w porównaniu z rokiem poprzed-
nim, a w kolejnych ośmiu krajach realny 
wzrost eksportu był słabszy w porównaniu  
z I kwartałem 2019 r.

Największy wpływ na obniżenie się dynamiki 
eksportu krajów UE miała sytuacja w Niem-
czech. Według statystyki rachunków narodo-
wych niemiecki eksport zmniejszył się w II 
kwartale 2019 r. o 1,7 proc. r/r.

Był to już drugi spadek niemieckiego ekspor-
tu w ujęciu r/r w ciągu ostatnich trzech kwar-
tałów. Zmiany w strukturze geograficznej  
i towarowej wskazują, że największy wpływ 
na obniżenie się niemieckiego eksportu mia-
ło zmniejszenie sprzedaży do Wielkiej Bry-

tanii oraz kontynuacja spadkowej tendencji 
eksportu sektora motoryzacyjnego.
W analizowanym kwartale spadek eksportu 
do Wielkiej Brytanii, jak i spadek eksportu 
samochodów osobowych były głębsze niż  
w poprzednich kwartałach.

Wartość eksportu do Wielkiej Brytanii zmniej-
szyła się o prawie 15 proc. r/r., natomiast licz-
ba eksportowanych samochodów osobowych 
zmniejszyła się o 20,5 proc. r/r (według da-
nych niemieckiego stowarzyszenia przemy-
słu motoryzacyjnego – VDA). Był to czwarty 
kolejny kwartał ujemnej dynamiki eksportu 
samochodów pochodzących z Niemiec.

Coraz większy wpływ na niemiecki eksport 
ma pogorszająca się koniunktura w świato-
wym handlu, głównie w wyniku narastają-
cego konfliktu handlowego między Stanami 
Zjednoczonymi i Chinami. Według szacun-
ków CPB Netherlands Bureau for Economic 
Policy Analysis w II kwartale 2019 r. wolu-
men światowych obrotów zmniejszył się  
o 0,6 proc. r/r.

Był to więc pierwszy spadek światowego 
handlu od czasu kryzysu w 2009 r. Niemcy 
ze względu na swoją rolę jednego z najwięk-
szych ośrodków eksportu na świecie oraz 
uczestnika zarówno globalnych, jak i euro-
pejskich sieci produkcji są bardziej wrażliwe 
na zmiany koniunktury światowej niż po-
zostałe gospodarki UE. Udział USA i Chin 
w niemieckim eksporcie wynosi łącznie 16 
proc., a więc jest wyższy niż średnio w pozo-
stałych krajach UE (10,4 proc.). Pogarszająca 
się koniunktura w światowym handlu znala-
zła odzwierciedlenie w obniżeniu dynamiki 
niemieckiego eksportu poza UE w większo-
ści grup towarów.

Spowolnienie w handlu międzynarodowym 
dotknęło także inne kraje Europy Środkowej 
i Wschodniej silnie związane z gospodarką 
niemiecką. Według danych Eurostatu (staty-
styka handlu zagranicznego) dynamika wę-
gierskiego eksportu obniżyła się w II kwartale 
2019 r. do 1,9 proc. (z 7,2 proc. w I kwartale), 

a eksport Słowacji zmniejszył się o 1,7 proc. 
Natomiast w podobnym tempie, jak w I kwar-
tale 2019 r. rósł eksport Czech (wzrost o 4,4 
proc. r/r).

Spadek polskiego eksportu 
do Niemiec

Według danych statystyki handlu zagranicz-
nego wartość polskiego eksportu do Niemiec 
wyrażona w euro zmniejszyła się w II kwar- 
tale o 0,6 proc. r/r. Była to zdecydowana 
zmiana wobec sytuacji obserwowanej jeszcze  
w I kwartale 2019 r. kiedy wartość ekspor-
tu do Niemiec wzrosła o 4,9 proc., a także 
pierwszy spadek eksportu do Niemiec od 
siedmiu lat (poprzednio w III kw. 2012 r.).

W większości grup produktów w II kwartale 
2019 r. nastąpiło albo obniżenie się dynamiki 
sprzedaży na rynek niemiecki albo zmniej-
szenie się jej wartości w porównaniu z ana-
logicznym okresem roku poprzedniego. Spo-
śród 17 podstawowych kategorii klasyfikacji 
BEC, na jakie można podzielić polski eksport, 
w dziewięciu nastąpił spadek sprzedaży w po-
równaniu z rokiem poprzednim, a w pięciu 
kolejnych wzrost wartości eksportu był niższy 
w porównaniu z I kwartałem 2019 r.

Największy spadek nastąpił w eksporcie 
odzieży (o 310 mln euro, tj. o 40 proc. r/r), 
klasyfikowanej głównie w kategorii dobra 
konsumpcyjne półtrwałe. Prawdopodobnie 
jednak spadek ten był tymczasowy i ze wzglę-
du na charakter transakcji nie miał więk-
szego wpływu na aktywność ekonomiczną  
w Polsce. Obserwowany bowiem w ostatnich 
latach szybki wzrost eksportu odzieży z Pol-
ski, związany był ze zwiększaniem jej impor-
tu (głównie z Chin, Bangladeszu, Indii, Kam-
bodży) do centrów logistycznych na terenie 
Polski, gdzie była ona przepakowywana i na-
stępnie dystrybuowana przede wszystkim do 
krajów sąsiednich. Niemcy są zdecydowanie 
najważniejszym kierunkiem tego eksportu.

Większy wpływ na sektor przetwórstwa prze-
mysłowego w Polsce w II kwartale 2019 r. 

BIZNES
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miał spadek eksportu części motoryzacyjnych, 
związany z pogłębieniem się dekoniunktury  
w niemieckim przemyśle samochodowym.

Zmniejszył się także eksport paliw przetwo-
rzonych oraz dóbr konsumpcyjnych trwałe-
go użytku i nieprzetworzonej żywności.
Spadki eksportu w wymienionych katego-
riach zostały jednak zrekompensowane przez 
wzrost wartości dostaw m.in. wyrobów che-
micznych, wyrobów tytoniowych kompute-
rów, miedzi oraz samochodów dostawczych.

Mniejsza okazała się skala spowolnienia 
eksportu do pozostałych krajów strefy euro. 
Wartość eksportu do tej grupy gospodarek 
w analizowanym okresie zwiększyła się o 4,3 
proc. r/r (wobec wzrostu o 7,7 proc. w I kwar-
tale 2019 r.). W porównaniu z eksportem do 
Niemiec na wyższym poziomie ukształtowa-
ła się dynamika eksportu dóbr konsumpcyj-
nych, wzrostową tendencję utrzymał eksport 
sektora motoryzacyjnego.

W II kwartale 2019 r. polscy eksporterzy 
odnotowali wzrost dostaw części motoryza-
cyjnych, czemu sprzyjało szybkie zwiększa-
nie się produkcji pojazdów elektrycznych  
i hybrydowych. Największy wzrost nastąpił 
w eksporcie akumulatorów litowo-jonowych 
(o ponad 240 mln euro r/r) dostarczanych 
głównie do Austrii i Belgii, silników benzy-
nowych nowej generacji, których odbiorcami 
były głównie Francja i Włochy.

Wzrosła także sprzedaż samochodów zarów-
no osobowych (o pojemności silnika 1000 
cm3 – 1500 cm3), jak i dostawczych (o ma-
sie do 5 ton). Wyniki sektora motoryzacyj-
nego wpłynęły na zróżnicowanie dynamiki 
eksportu do krajów strefy euro. Największy 
wzrost nastąpił w eksporcie do Austrii, Ho-
landii i Francji.

Brexit osłabia rynek brytyjski

Do osłabienia ogólnej dynamiki polskiego 
eksportu w II kwartale 2019 r. przyczynił 
się także spadek dostaw do Wielkiej Bry-
tanii. Wartość eksportu na brytyjski rynek 
zmniejszyła się o 6,3 proc. r/r (210 mln euro). 
Złożyły się na taką tendencję dwa czynniki.  
Z jednej strony przyspieszenie brytyjskiego 
importu ze względu na wyznaczony termin 
opuszczenia przez ten kraj Unii Europejskiej 
wpłynęło na wzrost polskiego eksportu do W.
Brytanii w I kwartale 2019 r. o 11,5 proc. r/r.

Z drugiej strony nastąpiło wyraźne osła-
bienie popytu importowego w gospodarce 
brytyjskiej. Wielka Brytanii nadal pozostaje  
w Unii, jednak przedłużająca się niepewność 
związana z brexitem negatywnie wpływa na 
wymianę handlową tego kraju z innymi kra-
jami członkowskimi UE. W II kwartale 2019 
r. spadek wartości eksportu do Wielkiej Bry-
tanii odnotowało dziewiętnaście krajów UE.

Od czasu ogłoszenia decyzji o opuszcze-
niu UE, udział Wielkiej Brytanii w polskim 
eksporcie obniżył się o 1,2 pkt proc. W II 
kwartale 2019 r. największe spadki nastąpiły  
w eksporcie produktów klasyfikowanych, jako 
części do środków transportu i dóbr inwesty-
cyjnych. Oznacza to, że brexit ma największy 
niekorzystny wpływ na wymianę realizowaną 
w ramach międzynarodowych sieci produkcji.

Obniżyła się także dynamika eksportu do kra-
jów Europy Środkowej i Wschodniej. Na dal-
sze osłabienie tendencji wzrostowej w ekspo-
rcie do Czech istotny wpływ ma pogarszająca 
się koniunktura w Niemczech. Dużą część pol-
skiego eksportu stanowią bowiem dobra po-
średnie wykorzystywane w czeskim eksporcie.

Wzrost znaczenia USA i Chin 
w polskim eksporcie

Pod wpływem zmniejszenia eksportu do Nie- 
miec i Wielkiej Brytanii w II kwartale 2019 
r. znacznie powiększyła się różnica pomiędzy 
dynamiką sprzedaży do Unii Europejskiej 
oraz krajów spoza UE. W analizowanym 
okresie eksport do Unii zwiększył się o 1,6 
proc. r/r, podczas gdy wartość eksportu do 
krajów spoza UE wzrosła o 8,2 proc. Naj-
wyższą dynamikę – 16,2 proc. odnotowano  
w eksporcie do gospodarek pozaeuropej-
skich. Jednak ze względu na niewielki udział 
tej grupy krajów w polskim eksporcie (około 
10 proc.) wpływ na dynamikę eksportu ogó-
łem pozostaje raczej niewielki. Eksport do tej 
grupy krajów ze względu na koncentrację na 
dość wąskiej grupie produktów, charaktery-
zuje się także wysoką zmiennością.

Największy wzrost wartości eksportu w II 
kwartale 2019 r., biorąc pod uwagę indywi-
dualne gospodarki, nastąpił do Stanów Zjed-
noczonych. W porównaniu z analogicznym 
okresem poprzedniego roku jego wartość 
zwiększyła się o 260 mln euro (17,7 proc.), co 
było największym bezwzględnym wzrostem 
wartości eksportu w tym okresie.

USA są obecnie 8 najważniejszym kierun- 
kiem polskiego eksportu, a ich udział w eks-
porcie ogółem zwiększył się do 3,0 proc. (tj. 
do najwyższego poziomu od 2000 r.). Naj-
większy wzrost eksportu do Stanów Zjed-
noczonych nastąpił w przypadku aparatów 
słuchowych oraz ich części. Duży wzrost 
odnotowano w eksporcie części silników 
turboodrzutowych i turbośmigłowych (naj-
ważniejszej pozycji w polskim eksporcie do 
USA) oraz srebra w stanie surowym.

Po wzroście do rekordowego poziomu 650 
mln euro (o 165 mln euro r/r, tj. o 33,9 proc.) 
Chiny stały się dwudziestym najważniejszym 
rynkiem dla polskich eksporterów. Ich udział 
w polskim eksporcie ogółem powiększył się 
do 1,1 proc. Wzrost eksportu do Chin w II 
kwartale 2019 roku wynikał przede wszyst-
kim ze zwiększenia dostaw miedzi, zespołów 
elektronicznych do komputerów oraz żyw-
ności – mleka i mięsa drobiowego.

Polscy eksporterzy żywności z dużym tru-
dem przebijają się na rynek chiński. Chociaż 
wartość eksportu żywności do Chin wzrosła 
w II kwartale 2019 r. o 22 mln euro w porów-
naniu z analogicznym okresem poprzednie-
go roku (co okazało się drugim największym 
wzrostem obok eksportu na Ukrainę), to jego 
wartość kształtowała się na poziomie 35 mln 
euro. Stanowiło to zaledwie 0,6 proc. ekspor-
tu polskiej żywności.

BIZNES
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Gorszy klimat silniej dotknie 
gospodarki
O 7,22 proc. mniejszy będzie w 2100 r., licząc na głowę mieszkańca, produkt krajowy w świecie, jeśli kraje nie 
wywiążą się z zobowiązania podjętego w porozumieniu klimatycznym z Paryża w 2015 r. Długoterminowe tren-
dy rozwoju gospodarek wskazują, że najbardziej ucierpią rolnictwo i budownictwo.

Uczestnicy zorganizowanej pod auspicjami 
ONZ konferencji klimatycznej w Paryżu zo-
bowiązali się przed czteroma laty, że różnymi 
działaniami inspirowanymi przez rządy spo-
wodują, że do końca obecnego wieku średnia 
światowa temperatura nie wzrośnie więcej 
niż o dwa stopnie Celsjusza w porównaniu 
z okresem przedprzemysłowym, czyli mniej 
więcej od 1900 r. Tymczasem tylko w okre-
sie ostatnich sześciu dekad (pomiędzy latami 
1960 – 2014) globalna temperatura podnio-
sła się o blisko jeden stopień Celsjusza.

Zmiana średniej temperatury – zarówno in 
plus jak i in minus w stosunku do długoter-
minowego trendu – niekorzystnie wpływa, 
na co wskazują wyniki wielu badań, na dane 
gospodarcze. Wśród ekspertów przeważał 
dotychczas pogląd, że wpływ ten jest silniej-
szy jedynie w przypadku krajów mniej roz-
winiętych gospodarczo. Zwykło się przy tym 
przyjmować, że zmiana temperatury o jeden 
stopień Celsjusza obniża wzrost gospodarczy 
tych krajów o 1,2 proc. Natomiast kraje le-
piej rozwinięte na ogół lepiej dają sobie radę 
ze skutkami zmian klimatycznych jakimi są 
m.in. tajfuny, susze, czy powodzie i w krajach 
tych straty są niewielkie.

Obecnie dawne oceny wydają się nazbyt opty-
mistyczne. Coraz częściej bowiem skutki ka-
tastrofalnych zdarzeń klimatycznych dotykają 
także kraje rozwinięte. Ostatnimi większymi 
w świecie przykładami były m.in. wielki po-
żar w rejonie Los Angeles we wrześniu 2017 
r., czy zniszczenia jakie poczyniły w Teksasie 
i na Florydzie huragany Harvey i Irma. Skło-
niło to szóstkę naukowców amerykańskich, 
brytyjskich i z Tajwanu do próby policzenia 
na nowo długoterminowych ekonomicznych 
skutków zmian klimatycznych. Matthew E. 
Kahn, Kamiar Mohaddes, Ryan N.C. Ng, M. 
Hashem Pesaran, Mehdi Raissi, Jui-Chung 
Yang wyniki swoich dociekań przedstawili w 
pracy Long-Term Macroeconomic Effects of 
Climate Change, a Cross-Country Analysis 
opublikowanej właśnie przez amerykański 
ekonomiczny think-tank NBER.

Punktem wyjścia analizy są warunki pary-
skiego porozumienia klimatycznego. Jego 
realizacja powinna zatrzymać dalszy wzrost 
natężenia gazów cieplarnianych w globalnej 

atmosferze na obecnym poziomie 2,6 watów 
na metr kwadratowy ziemi. Brak działań 
może zwiększyć to natężenie do końca XXI 
wieku ponad trzykrotnie, do poziomu 8,5 
watów na metr kwadratowy. To dwie skrajne 

Reprezentatywne Ścieżki Koncentracji (RCP 
2.6 i RCP 8.5) gazów cieplarnianych. W przy-
padku pierwszej, średnia temperatura Ziemi 
będzie się powiększać co roku o ok. 0,01 stop-
nia(st.) Celsjusza (C) , w przypadku drugiej – 
o ok. 0,04 st. C. Ta druga prowadzić będzie do 
podniesienia średniej temperatury na Ziemi 
(w latach 1900 – 2100) nawet o 4,9 st. C.

Zebrane dane historyczne ze 174 krajów z lat 
1960 – 2014 wskazują, że średnia temperatura 
Ziemi wzrosła w tym czasie o 0,97 st. C. Naj-
silniej w Afganistanie – o 2,11 st. C, na Gren-
landii – o 2,06 st. C. Z krajów bliższych nam 
geograficznie najwyższe wzrosty temperatury 
zanotowane zostały w przypadku Bośni i Her-
cegowiny (2,01 st. C), Rosji (1,88 st. C) i Esto-
nii (1,78 st. C). W Polsce średnia temperatura 
wzrosła w tym czasie o 1,38 st. C.

Odstępstwa od notowanych długotermino-
wych trendów temperatury o 0,01 st. C pro-
wadzą i prowadzić będą w przyszłości – w oce- 
nie szóstki autorów NBER – do długotermi-
nowej utraty tempa wzrostu gospodarczego 
o 0,0543 proc. rocznie. Zależność ta dotyczy 
zarówno krajów biednych, jak i bogatych.

Oznacza to, że nawet w przypadku realizacji 
porozumienia paryskiego rosnąca (w mia-
rę wolno) obecność gazów cieplarnianych 
w atmosferze ziemskiej będzie skutkować 
obniżeniem tempa wzrostu gospodarcze-
go. W skali globalnej utrata ta szacowana 
jest na 1,07 proc. realnego PKB na głowę.  
Z gospodarek europejskich skutki zmian kli-
matycznych najsilniej odczuje (nawet przy 
realizacji porozumienia paryskiego) Czarno-
góra. W jej przypadku autorzy analizy NBER 

spodziewają się utraty realnego produktu 
krajowego brutto (PKB) o 3,3 proc. w 2050 
r. i aż o 9,64 proc. w 2100 r. Silnie dotknięta 
zostanie także gospodarka Bułgarii (utrata 
4,84 proc. PKB na głowę w 2100 r.), Szwaj-

carii (4,6 proc.) i Grecji (4,45 proc.). Polskiej 
gospodarce – jak wynika z opublikowanej 
pracy – realizacja porozumienia paryskiego 
przyniosłaby gospodarczą korzyść w postaci 
podniesienia realnego PKB na głowę o 0,27 
proc. w 2050 r. i 0,43 proc. w 2100 r.

Drugi skrajny scenariusz, oznaczający brak 
starań o realizację zobowiązań podjętych 
w paryskim porozumieniu klimatycznym, 
znacznie silniej dotknie gospodarki. W ska-
li globalnej należy się spodziewać utraty 
realnego PKB na głowę mieszkańca o 7,22 
proc. Krajem najsilniej w świecie narażo-
nym na gospodarcze skutki długotermino-
wych zmian klimatycznych będzie himalaj-
ski Bhutan (szacowana utrata PKB na głowę  
w 2100 r. wynosi aż 17,76 proc.).

Wśród krajów europejskich najwięcej stracą 
Czarnogóra (17,5 proc.) i Bułgaria (13,16 
proc.). Na światowej liście poszkodowanych 
przez nieokiełznane zmiany klimatyczne wy-
sokie miejsca zajmują także Japonia i USA 
(ponad 10 proc. utraconego PKB na głowę  
w 2100 r.). Polska nie będzie aż tak mocno 
dotknięta w przypadku zaniechań wobec 
podjętych zobowiązań klimatycznych, ale 
utrata 3,83 proc. realnego PKB na głowę  
w 2100 r. nie będzie bez znaczenia.

Jedynie dwa kraje na świecie – Bahamy i ame-
rykański fragment położonych na Karaibach 
Wysp Dziewiczych – mogą gospodarczo na-
wet zyskać na braku realizacji porozumienia 
paryskiego w świecie. Produkt krajowy tych 
krajów może wówczas realnie powiększyć się 
o dodatkowe około 0,5 proc. na głowę.

„Oznacza to, że nawet w przypadku realizacji porozumienia 
paryskiego rosnąca (w miarę wolno) obecność gazów cieplar-
nianych w atmosferze ziemskiej będzie skutkować obniże-
niem tempa wzrostu gospodarczego.” 
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Blockchain może zmienić handel 
międzynarodowy
Technologia rozproszonych rejestrów (DLT) ma szansę zmienić handel międzynarodowy poprzez digitalizację 
skomplikowanego obiegu dokumentów i dostęp do finansowania dla małych i średnich firm. To może oznaczać 
również zauważalny wzrost obrotów.

Mirosław Ciesielski
Wykładowca akademicki; specjalizuje się w rynkach finansowych, opisuje zmiany na rynku fintechów i startupów

Zaledwie jedna piąta światowego handlu jest 
rozliczana na podstawie przedpłaty. Pozo-
stała część wymaga finansowania poprzez 
zastosowanie akredytywy dokumentowej lub 
różnych form finansowania łańcucha dostaw 
(np. handel wewnątrz UE), co jest ryzykowne.

Analiza przeprowadzona przez Boston Con-
sulting Group wskazuje, że proces finanso-
wania handlu zagranicznego generuje do 
20 dokumentów, w których należy wypełnić 
5 tysięcy pól danych, co angażuje nawet 20 
podmiotów. Jeden procent tych działań kreu-
je wartość dodaną.

Żmudne wypełnianie papierów

Jak wygląda to w praktyce obrazuje przepro-
wadzony przez firmę Maersk eksperyment, 
który dotyczył wysyłki chłodzonym kontene-
rem róż z Kenii do Holandii. W całym pro-
cesie dostawy brało udział 30 podmiotów, w 
tym banki-korespondenci, reprezentowanych 
przez ponad 100 osób, a liczba interakcji mię-
dzy nimi przekroczyła 200. Dostawa trwała 
34 dni, w tym 10 dodatkowych, związanych z 
procesowaniem dokumentów, które umiesz-
czone w segregatorze osiągnęły grubość 25 cm.

Żmudne, długie i papierowe procesy to jed- 
nak nie jedyny problem związany z finan-
sowaniem handlu światowego. Wielu szcze-
gólnie małym i średnim przedsiębiorstwom 
banki nie udzielają wsparcia, bo nie dyspo-
nują wystarczającym zabezpieczeniem, nie 
mają historii kredytowej lub środków na 
przeprowadzenie transakcji – dotyczy ich 
aż 74 proc. odmów kredytowania. Skutkuje 
to luką finansowania, która przez Światowe 
Forum Ekonomiczne (WEF) szacowana jest 
(Trade Tech – A New Age for Trade and Sup-
ply Chain Finance) na 1,5 biliona dolarów.

Upraszczając można powiedzieć, że taka 
wartość wymiany zagranicznej nie docho-
dzi do skutku, a do roku 2025 jeśli nic się 
nie zmieni, luka wzrośnie do 2,5 biliona do-

larów. W największym stopniu zjawisko to 
dotyczy gospodarek azjatyckich, bo ok. 40 
proc. światowej luki finansowania występu-
je na tym kontynencie. ADB czyli Azjatycki 
Bank Rozwoju szacuje (https://www.adb.org/
news/15-trillion-trade-finance-gap-persist-

s-despite-fintech-breakthroughs), że wzrost 
wolumenu finansowania handlu świato-
wego zwiększyłby zatrudnienie na świecie  
o 1 punkt procentowy.

Głównym problemem w finansowaniu han-
dlu zagranicznego na świecie jest brak za-
ufania między stronami i wynikające z tego 

wysokie ryzyko transakcji, co przekłada się 
z kolei na koszty kredytu albo odmowę jego 
udzielenia. Brakuje centralnej, cyfrowej infor-
macji o stronach kontraktów zarówno w ban- 
kach, jak i w instytucjach ubezpieczających 
kredyty eksportowe.

Korzyści z innowacji

Z raportu przygotowanego przez WEF wraz z 
firmą Bain wynika, że technologia blockchain 
może ograniczyć lub wręcz zlikwidować wiele 
dotychczasowych problemów w finansowa-
niu handlu międzynarodowego. Chodzi o eli-
minację procesów papierowych oraz znaczne 

„Pierwszą transakcję finansowania handlu zagranicznego 
na prywatnym blockchainie przeprowadził we wrześniu 
2016 roku bank Barclays we współpracy z fintechem Wave.” 

TECHNOLOGIE
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skrócenie obiegu dokumentów z kilkunastu 
dni do mniej niż 24 godzin.

Rejestry blockchain tworzą trwałą i nieusu-
walną historię transakcji, ograniczają znacz-
nie ludzkie pomyłki, umożliwiają szybszą 
ocenę ryzyka, a dzięki tzw. smart contracts 
automatyzują procesy, wymianę danych i pła- 
tności (jeśli towar jest wyładowany w zdefi-
niowanym porcie transfer pieniędzy odbywa 
się automatycznie). Firma Bain wskazuje, że 
adaptacja DLT mogłaby w obszarze finanso-
wania handlu i transportu zredukować kosz-
ty operacyjne o 50-70 procent, przyspieszając 
czas procesów nawet czterokrotnie.

Z innego studium Bain wraz z bankiem HSBC 
wynika Blockchain Trade Finance Report, że 
łączny wpływ tych zmian na światowe obroty 
handlowe – obecnie około 16 bilionów do-
larów – wyniósłby około 7 procent. Skutki 
rozwiązań, które zapewnia blockchain mogą 
firmom z rynków wschodzących zapewnić 
większe korzyści niż znoszenie ceł – stwier-
dził Wolfgang Lehmacher dyrektor generalny 
ds. łańcuchów dostaw i transportu w WEF.

Korzyści mogą być jeszcze większe jeśli tech-
nologia blockchain zostanie wsparta inno-
wacjami z zakresu sztucznej inteligencji po-
łączonej z analityką, rozwiązaniami z zakresu 
internetu rzeczy (IoT) i chatbotów.

Pierwszą transakcję finansowania handlu za- 
granicznego na prywatnym blockchainie prze- 
prowadził we wrześniu 2016 roku bank Barc-
lays we współpracy z fintechem Wave. Wart 
100 tys. dolarów kontrakt dotyczył sprzedaży 

sera i masła przez irlandzką spółdzielnię Or-
nua na Seszele. Akredytywa została wydana 
przez SWIFT, a płatność odbyła się w sposób 
tradycyjny tzn. nie była zautomatyzowana. 
Od czasu jej wystawienia do momentu akcep-
tacji minęły zaledwie 4 godziny, gdy standar-
dowo trwa to minimum 10 dni. Rok później 
hiszpański BBVA przeprowadził pomyślnie 
cyfrową transakcję sfinansowania importu 
mrożonego tuńczyka z Meksyku, skracając 
czas obiegu i weryfikacji dokumentów z 10 
dni do dwóch i pół godziny.

W ciągu ostatnich lat coraz więcej konsor-
cjów bankowych wdraża piloty procesowania 
transakcji z zastosowaniem technologii DLT. 
Pierwsza transakcja między niezależnymi 
bankami dotyczyła Commonwealth Bank of 
Australia, Wells Fargo i Brighmann Cotton, 

w której poza technologią blockchain wy-
korzystano także internet rzeczy. Specjalne 
sensory umożliwiły stronom monitorowa-
nie trasy dostawy, a oprogramowanie smart 
contracts uruchomiało płatności za bawełnę 
kiedy docierała do wyznaczonych lokalizacji.

Prawo nie nadąża

Szerszym konsorcjum specjalizującym się 
w finansowaniu handlu międzynarodowego 
poprzez blockchain jest we.trade skupiające 
miedzy innymi Rabobank, KBC, Deutsche 
Bank, HSBC, Unicredit, Santander, Nordea 
i Societe Generale. Platformę cyfrowa opartą 
na DLT o nazwie eTrade, która skróciła czas 
oczekiwania na finansowanie do czterech go-
dzin, stworzyły również banki w Hongkongu.

Szczególnym przypadkiem jest Batavia – to 
całkowicie blockchainowa globalna platfor-
ma trade finance zbudowana przez IBM dla 
konsorcjum pięciu banków: UBS, Bank of 
Montreal, CaixaBank, Commerzbank i Erste 
Group. Ma ona charakter otwarty i mogą do 
niej przystępować inne banki i firmy. To droga 
do rozpowszechnienia rozwiązań DLT w fi-
nansowaniu handlu międzynarodowego. Eks-
perci z Bain twierdzą, że ten stan można osią-

gnąć poprzez tzw. super łączniki, które połączą 
poszczególne platformy, dostawców oraz prze-
woźników, dając bankom dostęp do danych  
o zabezpieczeniach i historii bardzo wielu tran- 
sakcji, co lepiej i szybciej pozwoli wycenić ry-
zyko wcześniej nie znanych klientów.

Potencjał blockchaina dla wzrostu handlu 
międzynarodowego docenia Światowa Or-
ganizacja Handlu (Can Blockchain Revolu-
tionize International Trade?), stwierdzając, 
że technologia ta jest ciekawym narzędziem 
wspierającym wdrożenie Porozumienia dot. 
Ułatwień Handlowych (TFA), bo znacznie 
ogranicza koszty i wspiera relacje biznesowe 
oraz międzyrządowe.

Blockchain nie rozwiąże jednak wszystkich 
problemów handlu międzynarodowego, bo 

„Głównym problemem w finansowaniu handlu zagranicznego 
na świecie jest brak zaufania między stronami i wynikające 
z tego wysokie ryzyko transakcji, co przekłada się z kolei na 
koszty kredytu albo odmowę jego udzielenia.” 

„Sceptycy zwracają też uwagę, że akredytywa dokumentowa 
może być wydawana w oparciu o sfałszowane dokumenty, 
a technologia nie jest w stanie temu zapobiec, powielając 
fałszywe fakty i dane dotyczące towaru czy płatności.” 

ma swoje ograniczenia i potrzebuje wsparcia 
w innych obszarach. Uregulowania prawne-
go wymaga wiele elementów – chociażby do-
tyczących odpowiedzialności stron w przy-
padku gdy smart contracts zawierają błędy  
w kodowaniu.

Sceptycy zwracają też uwagę, że akredytywa 
dokumentowa może być wydawana w opar-
ciu o sfałszowane dokumenty, a technologia 
nie jest w stanie temu zapobiec, powielając 
fałszywe fakty i dane dotyczące towaru czy 
płatności. Musiałaby więc powstać sieć po-
wierników poświadczających autentyczność 
i wiarygodność dokumentów, a to może wy- 
dłużyć przebieg transakcji. Blockchain z pew- 
nością oferuje szereg zalet, jak cyberbezpie-
czeństwo, transparentność, ochrona własno-
ści intelektualnej, dokonywanie transakcji 
w czasie rzeczywistym czy nieograniczona 
praktycznie możliwość włączania nowych 
uczestników. Nie jest jednak panaceum na 
wszystko, a jego zastosowanie wymaga sta-
rannej oceny możliwych ryzyk.

Co to jest blockchain?

Technologia blockchain, czyli łańcuch 
bloków służy do przechowywania i prze- 
syłania informacji o transakcjach za-
wartych w internecie, które ułożone są 
w postaci następujących po sobie blo-
ków danych. Jeden blok zawiera infor-
macje o określonej liczbie transakcji, 
po jego nasyceniu informacjami, two-
rzy się kolejny blok danych, a za nim 
kolejny i następny, tworząc swojego ro-
dzaju łańcuch. W łańcuchu średnio co 
10 minut pojawia się nowy blok, w któ- 
rym mogą być przesyłane informacje  
o różnych transakcjach, np. handlowych, 
stanów własności, udziałów, akcji, sprze- 
daży, kupna wytworzeniu energii elek-
trycznej, kupnie lub sprzedaży walut, 
w tym kryptowalut, czyli walut elektro-
nicznych.

Źródło: https://norbertbiedrzycki.pl/
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Motoryzacja na zakręcie?
Państwa Europy Środkowo-Wschodniej odpowiadają za blisko 20 proc. produkcji pojazdów w Unii Europejskiej. 
W Polsce przemysł motoryzacyjny wraz z branżami kooperującymi generuje ponad 730 tys. miejsc pracy i płace 
o wartości 5,39 mld euro.

Dariusz Rostkowski
Obserwator Finansowy

W krajach Grupy Wyszehradzkiej w 2017 r. 
powstało 3,53 mln pojazdów, co stanowiło 
18 proc. produkcji we wszystkich krajach 
unijnych. Polska i Czechy mogą się pochwa-
lić największą liczbą producentów pojazdów 
silnikowych, przyczep oraz naczep. W latach 
2010-2017 produkcja brutto w cenach bieżą-
cych w sektorze motoryzacyjnym uległa po-
dwojeniu na Słowacji, a na Węgrzech wzro-
sła o blisko 90 proc. Takie dane prezentuje 
najnowszy raport Polskiego Instytutu Eko-
nomicznego (PIE) „Przemysł motoryzacyj-
ny w krajach Grupy Wyszehradzkiej” („The 
automotive industry in the Visegrad Gropu 
countries”).

Co z tym spowolnieniem?

Obecnie niemal jedna trzecia eksportu pol-
skiej branży motoryzacyjnej trafia do Niemiec, 
które aktualnie doświadczają spowolnienia 
gospodarczego – PKB w drugim kwartale spa-
dło o 0,1 pkt. proc. Czy wyzwania koniunktu-
ralne u naszych zachodnich sąsiadów i świato-
we trendy zacisną hamulec ręczny dla szybko 
rozwijającego się sektora?

– Niemal 99 proc. produkowanych w Polsce 
samochodów wyjeżdża za granicę, więc spo- 
wolnienie w Niemczech na pewno nas do-
tknie, nie wiemy tylko w jakiej skali. Do-
strzegamy sygnały słabszej dynamiki wzrostu 
i będzie to na pewno problem nie tylko dla 
producentów finalnych, ale też wytwórców 
podzespołów – mówi Jakub Faryś, Prezes Pol- 
skiego Związku Przemysłu Motoryzacyjnego.

Szczególnie dotkliwe może to być dla nie-
których regionów Polski, np. Śląska. – Ponad 
700 tys. miejsc pracy tworzonych w Polsce 
przez przemysł motoryzacyjny i branże z nim 
współpracujące sprawia, że Śląsk stał się zagłę-
biem motoryzacji Europy Środkowej, węgiel 
przestał być paliwem dla tego regionu. Już 
dzisiaj Polska eksportuje więcej baterii litowo-
-jonowych do aut elektrycznych niż Niemcy. 
Od czasów pierwszego traktora produkowa-
nego w XIX wieku na ziemiach polskich do 

dominacji na rynkach autobusów przeszliśmy 
daleką drogę – mówi Piotr Arak, dyrektor Pol-
skiego Instytutu Ekonomicznego.

Rośnie wartość dodana

Od lat rosła wartość dodana przemysłu mo-
toryzacyjnego. – W latach 2010-2017 wzrosła 
ona w Polsce o 80 proc., a na Słowacji o 78 
proc. Nieco wolniejszy wzrost notowała na 
Węgrzech (68 proc.) oraz w Czechach (63 
proc.). Biorąc pod uwagę główne czynniki 

ekonomiczne, Czechy mogą się pochwalić 
najbardziej rozwiniętym sektorem motory-
zacyjnym w krajach Grupy Wyszehradzkiej 
– mówi Katarzyna Dębkowska, kierownik 
zespołu foresightu gospodarczego PIE.

Jak zauważają autorzy raportu, rola branży 
motoryzacyjnej w Czechach, na Węgrzech 
oraz Słowacji jest znacznie większa niż ogól-
nie w krajach EU-28 i ma kluczowy charakter 
dla rozwoju gospodarek tych państw.

W całym naszym regionie sektor motoryza-
cyjny i branże pokrewne zapewniają niemal 
1,6 mln miejsc pracy, z czego 45 proc. z nich 
występuje w Polsce.

Polska wiceliderem eksportu

Według Eurostatu w 2017 roku Polska wy-
eksportowała pojazdy silnikowe oraz części  
i akcesoria motoryzacyjne warte 27,5 mld euro.

Z krajów Grupy Wyszehradzkiej wyprzedziły 
nas w tym czasie jedynie Czechy (30,7 mld 
euro). W 2014 roku polska wartość dodana 

stanowiła 53,1 proc. eksportu motoryzacyj-
nego Polski, co było najwyższym wynikiem 
w krajach Grupy Wyszehradzkiej.

Głównym krajem docelowym eksportu pol- 
skiej branży motoryzacyjnej są Niemcy (31,32 
proc.). Choć w 2018 roku udało mu się osią-
gnąć rekordowy poziom (ponad 28 mld euro), 
problemy niemieckiej gospodarki mogą sta-
nąć mu na przeszkodzie w dalszych wzrostach.
– Ośmioprocentowy spadek niemieckiego 
eksportu towarów w czerwcu 2019 r. prze-

łożył się również na Polskę – mówi Łukasz 
Ambroziak, analityk PIE. – Z naszych wyli-
czeń wynika, że wartość polskiego eksportu 
towarów do Niemiec zmalała o 12,3 proc. 
r/r. Niemcy bowiem eksportują samochody, 
w których montowane są części i podzespoły 
pochodzące z polskich fabryk.

Inne wyzwania, przed którymi staną w naj-
bliższych latach tradycyjni producenci i ich 
poddostawcy, będą związane z megatrenda-
mi, które zmieniają mobilność. Ich dalsze 
losy będą zależały od tego, jak zareagują na 
rosnące zainteresowanie samochodami elek-
trycznymi, car-sharingiem oraz pojazdami 
autonomicznymi.

„Dostrzegamy sygnały słabszej dynamiki wzrostu i będzie 
to na pewno problem nie tylko dla producentów finalnych, 
ale też wytwórców podzespołów – mówi Jakub Faryś, Prezes 
Polskiego Związku Przemysłu Motoryzacyjnego.” 
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Obecne spowolnienie 
nie jest zaskoczeniem
Niezależnie od tego, jaką ścieżką podąży gospodarka, najbliższe lata stanowią wyzwanie dla polskich firm. Wiele 
z nich może nie poradzić sobie z presją kosztową, bądź nie będzie w stanie na czas przeprowadzić niezbędnych 
inwestycji przez co liczba upadłości pozostanie raczej wysoka.

Paweł Radwański
Starszy Ekonomista BNP Paribas Polska

Pozorna stabilizacja

Ostatnie lata były okresem stabilizacji w oto-
czeniu zewnętrznym firm. Dotyczyło to na-
wet takich zmiennych makroekonomicznych 
jak stopy procentowe oraz kurs złotego wo-
bec euro. Niewiele niespodzianek przynosiły 
również takie zmienne makroekonomiczne 
jak inflacja bądź dynamika PKB, które nawet 
jeśli zaskakiwały, to raczej na korzyść przed-
siębiorców przynosząc wyższy wzrost gospo-
darczy przy niższej inflacji. 

Znacznie mniej optymistycznie przedstawia-
ła się natomiast sytuacja krajowych firm w za- 
kresie ponoszonych kosztów. Wielu przedsię-
biorców z zaskoczeniem obserwowało rosną-
ce koszty materiałów oraz problemy kadrowe, 
prowadzące do wzrostu kosztów pracy. Mi- 
mo znacznego napływu siły roboczej z Eu-
ropy Wschodniej wiele firm nie uporało się 
ze wzrostem kosztów, a ekonomiści z niepo-
kojem obserwowali wzrost liczby upadłości  
i restrukturyzacji. 

Przyczyny spowolnienia

Ostatnie miesiące przyniosły jednak wzrost 
niepewności także po stronie zmiennych 
makroekonomicznych. Głównym źródłem 
niepokoju stał się nagły wzrost napięć w ob-
szarze handlu międzynarodowego. Oprócz 
ryzyka zmniejszenia obrotów, przyniósł on 
dodatkową niepewność związaną ze sposo-
bem komunikacji niektórych decyzji, głów-
nie przez stronę amerykańską. W Europie 
dodatkowym źródłem niepewności stały się 
przedłużające się negocjacje Brexitowe oraz 
problemy gospodarki niemieckiej, związane 
m.in. z trudną sytuacji tamtejszej branży sa-
mochodowej. 

W Polsce najbardziej palącym problemem 
stał się natomiast rynek pracy, który najkró-
cej obrazuje wzrost kosztów oraz niedobór 
pracowników. Sytuacja ta jest bezpośrednią 
konsekwencją „klęski urodzaju” w postaci 
długiego okresu szybkiego wzrostu PKB, co 
doprowadziło do znacznego spadku stopy 

bezrobocia i ogromnych niedoborów kadro-
wych, szczególnie w grupie najwyżej kwali- 
fikowanych pracowników. Sytuację tę w osta- 
tnich latach udało się złagodzić dzięki zwięk-
szeniu imigracji z Europy Wschodniej, jed-
nak nawet obecność ponad miliona dodat-
kowych pracowników nie mogła w pełni 
rozwiązać problemu. Napływ pracowników 

skupił się bowiem jedynie na kilku sekcjach 
gospodarki, takich jak przetwórstwo, budow-
nictwo czy też administrowanie. Po drugie, 
koszty pracy imigrantów również rosły bar-
dzo szybko w miarę jak osoby te nabywały 

potrzebnych umiejętności oraz orientowały 
się w poziomie zarobków wśród polskich pra-
cowników, na podobnych stanowiskach.

Nie taki diabeł straszny?

Duża liczba czynników ryzyka sprawia, że od- 
powiedź na pytanie o długość i głębokość spo- 

wolnienia w  gospodarce światowej i w Polsce 
jest dziś najtrudniejsza od wielu lat. Nad Wi-
słą, dokąd spowolnienie dotarło latem 2019 
roku, przedsiębiorcy coraz częściej pytają też, 
jak dekoniunktura wpłynie na liczbę upadło-

ANALIZA MAKRO
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„Część przedsiębiorców, wobec dekoniunktury w Europie,  
zaczęła już jakiś czas temu szukać nowych rynków zbytu, 
dywersyfikując portfel odbiorców. Wiele firm uwzględniło też 
pogorszenie koniunktury w swoich planach budżetowych, m.in. 
ograniczając koszty oraz ryzyko związane z nowymi projektami.” 
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tycznie oznaczać problemów. Głównym źró-
dłem ryzyka makroekonomicznego, na jakie 
narażone są firmy jest bowiem ryzyko błędu 
podejmowanego przez nie na etapie procesu 
planowania. Dotyczy to nowych projektów 
inwestycyjnych a szczególnie dużych i wie-
loletnich programów z których firmy nie 
mogą wycofać się w przypadku niekorzyst-
nych zmian otoczenia gospodarczego. Nawet 

jeśli dostosowanie planów inwestycyjnych 
jest możliwe, bardzo często wymaga zbyt 
dużo czasu aby firma zdążyła przeprowadzić 
ten proces przed trwałą utratą rentowności. 
Wzrost niepewności w otoczeniu zewnętrz-
nym zdecydowanie promuje zatem doświad-
czone firmy, dla których dekoniunktura nie-
rzadko staje się wręcz okazją do zwiększenia 
udziału w rynku.

Warto w tym miejscu podkreślić, że obecne 
spowolnienie nie jest raczej dla nikogo za-
skoczeniem. Część przedsiębiorców, wobec 
dekoniunktury w Europie, zaczęła już jakiś 
czas temu szukać nowych rynków zbytu, dy-
wersyfikując portfel odbiorców. Wiele firm 
uwzględniło też pogorszenie koniunktury 
w swoich planach budżetowych, m.in. ogra-
niczając koszty oraz ryzyko związane z no- 
wymi projektami. Działania takie zmniejsza-
ją oczywiście ryzyko upadłości w krótkim 

okresie, jednak kładą cień na perspektywy 
wzrostu gospodarki w długim okresie.
Niepewność towarzysząca prognozom nigdy 
nie sprzyjała inwestycjom, które przecież sta-
nowią fundament długookresowego wzrostu. 
Także w obecnej sytuacji należy oczekiwać 
że większość firm zredukuje nakłady ocze-
kując na ostateczne rozwiązanie takich kwe-
stii jak Brexit bądź wojna handlowa. Czy 

taka strategia okaże się jednak opłacalna? 
Wiele wskazuje, że niekoniecznie. Wspo-
mniane problemy mogą się bowiem nasilać 
bądź utrzymywać jeszcze przez długi czas, 
w którym to narastał będzie nadal problem 
niedoborów kadrowych. Zbyt długie odkła-
danie inwestycji prowadzących do wzrostu 
produktywności pracy, może wiec kosztować 
utratę udziału w rynku na rzecz tych podmio-
tów, które takie ryzyko inwestycyjne podejmą. 

Płaca minimalna

Ostatnie miesiące przyniosły przedsiębior-
com kolejną niespodziankę w postaci zapo-
wiedzi wzrostu płacy minimalnej, co w nie-
których branżach niesie dodatkowe ryzyko 
nagłego obniżenia rentowności. Ryzyko to 
jest tym większe, że zmiany zostały zapo-
wiedziane w sposób nagły a cały proces pod-
noszenia płacy minimalnej do docelowego 
poziomu ma trwać tylko trzy lata. To właśnie 
nagły charakter ogłoszenia regulacji oraz re-
latywnie krótki termin na dostosowanie sta-
nowi główny czynnik ryzyka dla firm. O ile 
samo zwiększenie płacy minimalnej może 
bowiem przynieść także pozytywne efekty, 
jak np. wzrost aktywności zawodowej Pola-
ków oraz stanowić zachętę dla imigrantów 
do pozostania w Polsce, trudno ocenić, czy 
zdoła pozytywnie wpłynąć na zwiększenie 

ści, która przecież była bardzo wysoka nawet 
przy szybkim wzroście PKB. Wiele wskazuje 
więc, że oprócz dotychczasowych problemów, 
w przyszłym roku firmy staną przed kolej-
nym, jakim będzie konieczność dokładniej-
szego monitoringu swoich kontrahentów oraz 
sprawniejsze zarządzanie wierzytelnościami. 

Pocieszeniem może jednak być w tej sytuacji 
skala spowolnienia, która nie będzie raczej 
znaczna, m.in. dzięki transferom socjalnym 
rządu. Wzrost gospodarczy obniży się naj-
prawdopodobniej w II połowie 2019 roku 
do poniżej 4.0% a w roku 2021 zbliży się do 
3.0%, co nadal nie jest jednak złym wyni-
kiem, szczególnie na tle problemów Europy 
Zachodniej. Nie oznacza to oczywiście, że 
ryzyko kredytowe i liczba upadłości spadną, 
jednak niektóre branże w gospodarce mogą 
nadal radzić sobie stosunkowo dobrze. 

Biorąc pod uwagę źródło problemów, jakim 
jest dekoniunktura poza granicami Polski 
oraz rosnące koszty można przyjąć, że w naj- 
bliższych kwartałach najlepiej powinny ra-
dzić sobie firmy produkujące głównie na 
rynek krajowy oraz o niedużej ekspozycji 
na rosnące koszty pracy i energii. Na uwagę 
zasługuje tu telekomunikacja, gdzie eksport 
stanowił w 2018 r. mniej niż 6% sprzedaży 
a łączny udział pracy i energii w kosztach 
ogółem wynosił niecałe 12%. Dobre wyniki 
mogą notować także firmy związane z pro-
dukcją napojów, handlem hurtowym i de-
talicznym oraz turystyką, gdzie popyt mogą 
dodatkowo wspierać programy socjalne re-
alizowane przez rząd.

W najtrudniejszej sytuacji mogą natomiast 
znaleźć się branże, gdzie już teraz marże są 
stosunkowo niskie a wrażliwość na presje 
kosztowe i spadek zamówień eksportowych 
jest znaczna. Dotyczy to szczególnie niektó-
rych kategorii przetwórstwa, jak produkcja 
komputerów, elektroniki i wyrobów optycz-
nych, sprzętu elektrycznego samochodów  

i sprzętu transportowego jak też mebli. Nieco 
zaskakująco, w trudnej sytuacji mogą znaleźć 
się również podmioty zajmujące się progra-
mowaniem oraz doradztwem IT, gdzie udział 
eksportu przekracza 30% a koszty pracy sta-
nowiły na koniec 2018 r. ponad 30% ogółu.

Doświadczenie procentuje

Sama ekspozycja na szczególnie narażone 
obszary gospodarki nie musi jednak automa-

ANALIZA MAKRO

„W najtrudniejszej sytuacji mogą natomiast znaleźć się 
branże, gdzie już teraz marże są stosunkowo niskie 
a wrażliwość na presje kosztowe i spadek zamówień 
eksportowych jest znaczna.” 
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ANALIZA MAKRO

Paweł Radwański, 
Starszy Ekonomista BNP Paribas Polska.

Absolwent Szkoły Głównej Handlowej  
w Warszawie oraz studiów doktoranckich 
na Uniwersytecie Warszawskim, na kie-
runku Ekonomia. Od ponad dziesięciu lat 
związany z polskim rynkiem finansowym.

Doświadczenie zawodowe zdobywał m.in. 
w organach nadzoru oraz bankach BGŻ 
i Raiffeisen, gdzie odpowiadał za ana-
lizy ekonomiczne polskiej gospodarki. 
Obecnie pracuje jako Starszy Ekonomista  
w Departamencie Analiz Ekonomicznych 
i Sektorowych BNP Paribas.

inwestycji, co także jest jedną z możliwych 
konsekwencji wyższej płacy. W wielu obsza-
rach gospodarki, zrealizowanie wszystkich 
niezbędnych inwestycji koniecznych do au-
tomatyzacji procesów może wymagać więcej 
czasu niż przewidziane trzy lata. Jeśli tak, 
firmy nie zdołają uporać się z nową barierą, 
zanim utracą rentowność. 

Salomonowym wyjściem z zaistniałej sytu-
acji wydaje się odsunięcie w czasie podwyżek 
płacy minimalnej, bądź rozłożenie ich na 
dłuższy okres. Świadomość nadchodzącego 
wzrostu kosztów, wraz z niskim poziomem 
stóp procentowych, mogłaby wówczas zwięk-
szyć skłonność firm do inwestycji. Podobna 
sytuacja miała niedawno miejsce na krajo-
wym rynku energii. Skokowy wzrost cen 
węgla i certyfikatów na emisję CO2 zagroził 
rentowności wielu firm, które na tego typu 
zmianę nie były przygotowane. Sytuację zła-
godziły działania administracyjne zmierzają-
ce do ustabilizowania cen, jednak większość 
podmiotów zauważyła ryzyko realizacji po-
dobnego ryzyka w przyszłości. Pozytywnym 
skutkiem tej sytuacji stał się widoczny od 
pewnego czasu wzrost zainteresowania firm 
własnymi źródłami energii opartymi m.in.  
o kotły gazowe bądź fotowoltaikę.

Szkodliwa zmienność

Opisane zdarzenia bezwzględnie przypomi-
nają, że analizując zmienne makroekono-
miczne opisujące otoczenie w którym działa 
firma istotne są nie tylko wartości absolutne 
np. poziom kursu walutowego lecz również 
ich dynamika. To samo dotyczy otoczenia re-
gulacyjnego, w tym stawek podatkowych czy 
wspomnianej płacy minimalnej. To właśnie 

wzrost zmienności najczęściej „informuje”  
o tym, że w gospodarce wystąpiły zjawiska 
które nie były przewidywane, co może zapo-
wiadać takie zjawiska jak pogorszenie marż 
bądź wzrost niewypłacalności. 

Oprócz skali niekorzystnych szoków jakie 
mają miejsce w otoczeniu gospodarczym 
niezmiernie ważna jest również długość ich 
trwania. Inna będzie więc reakcja firm na 
znaczny, lecz krótkotrwały wzrost cen su-
rowców niż na wzrost o mniejszej skali lecz 
utrzymujący się dłużej. Nie powinno też być 
niespodzianką, że pewne zjawiska, mimo że 
niezmiernie ważne dla pojedynczych firm 
nie muszą mieć równie dużego znaczenia  
w skali makroekonomicznej. Dotyczy to m.in. 
kursu walutowego, którego osłabienie zawsze 
wspiera eksporterów, jednak kosztem impor-
terów, przez co często dotyka też inwestycji 
wymagających sprowadzenie pewnych kom-
ponentów z zagranicy. 

Dwa scenariusze

Próbując odpowiedzieć na pytanie w jakim 
kierunku podąży gospodarka w obecnym, 
skrajnie niepewnym otoczeniu, można nakre-
ślić w zasadzie tylko dwa scenariusze. W skraj- 
nie niekorzystnym, należy przyjąć, że ko-
niunktura za granicą ulegnie dalszemu po-
gorszeniu, co wraz ze wzrostem kosztów 
pracy w kraju skutecznie zniechęci firmy do 
inwestycji. Spowolnienie gospodarcze będzie 
wówczas długie, trwające nawet przez kilka 
najbliższych lat. Bardziej korzystny scena-
riusz, zakłada natomiast ożywienie wzrostu 
gospodarki strefy euro jeszcze w przyszłym 
roku, za czym przemawia złagodzenie reto-
ryki największych banków centralnych oraz 

Wzrost płacy minimalnej o 78%-80% do 2023 roku

Źródło: GUS, Macrobond, Bank BNP Paribas Polska

możliwa stymulacja fiskalna w Niemczech. 
Wraz z niskim kosztem kredytu skłoniłoby to 
najprawdopodobniej krajowe firmy do zwięk-
szenia nakładów na automatyzację, przez 
co już na początku 2021 roku moglibyśmy 
obserwować poprawę koniunktury. 

Niezależnie od tego, jaką ścieżką podąży go-
spodarka, najbliższe lata stanowią wyzwanie 
dla polskich firm. Wiele z nich może nie po-
radzić sobie z presją kosztową, bądź nie bę-
dzie w stanie na czas przeprowadzić niezbęd-
nych inwestycji przez co liczba upadłości 
pozostanie raczej wysoka. Jeśli wzrost PKB 
pozostanie względnie silny, upadające firmy 
oraz ich pracownicy i odbiorcy będą jednak 
szybko przejmowani przez konkurencję, co  
w wielu branżach doprowadzi do konsolida-
cji. W przeciwnym przypadku, liczba upa-
dłości będzie nawet wyższa a na ponowną 
poprawę koniunktury trzeba będzie pocze-
kać nawet kilka lat.  
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FECMA 4th Pan-European 
Credit Congress
People working in the field of credit management are truly working against all odds! 

Josef Busuttil 
President of FECMA – Federation of European Credit Management Associations

Today’s business environment is character-
ised by homogenous products and services 
with little scope for differentiation, very of-
ten supply is exceeding demand, customers 
are becoming more knowledgeable, markets 
are becoming more global and competitive, 
the cost of doing business is increasing and 
the profit margins are shrinking. Customers’ 

loyalty is something of the past and it has be-
come a hard nut to crack to maintain market 
share, let alone increase it! To add insult to 
injury, changes in commercial legislation is 
changing the business landscape and the in-
ternational trade is in turmoil with a reces-
sion looming round the corner.

Nevertheless, this aggressive and hostile 
environment poses new challenges for the 
successful credit professionals and business-
es. Innovation, change management and 
customer-focus have in fact become today’s 
business mantra, and rightly so!

People in business should be innovative, 
whilst stay positive at all times, even when 
they experience some signs of failure. More-
over, they should strive to satisfy, if not ex-
ceed, the ever changing customers’ needs 
and expectations in order to gain and sustain 
competitive advantage in their respective 
markets and niches. This also applies to the 
credit profession.

The role of the people involved in credit in 
today’s reality is far from crunching numbers 
and pestering customers for payment, as may 

have been their duty in the past! The credit 
function has truly become a people’s function. 

An efficient credit practitioner should know 
the customer well and should endeavour to 
build good customer relationship to ensure 
prompt payment and sound cash flow, whilst 
assisting the sales team to increase the turn-

over in a profitable manner. Credit practi-
tioners should also keep good relationship 
with their respective internal customers, their 
colleagues in other departments, so that they 
would facilitate efficient business transactions 
resulting in a more satisfied customer base.

The FECMA 3rd Pan-European Credit Con-
gress which was held in my country, Malta, in 
May 2018, addressed a number of pertinent 
matters relative to managing the credit func-
tion, credit risk and cash flow management 
with delegates consisting of business owners, 
CFOs, bankers and credit practitioner hail-
ing from all over Europe and beyond. Our 
next FECMA Pan-European Credit Congress 
in Krakow on 13th and 14th May 2020 will 
once against address and discuss topical mat-
ters which every person involved in cash flow 
and credit management should not miss.

I am personally looking forward to chair-
ing this high calibre Credit Congress and 
to meeting as many people working in this 
interesting business field as I possibly can. 
Hence, my suggestion is to pencil in the dates 
and make your bookings to avoid any disap-
pointments. See you in Krakow next May.

Josef is Director General of MACM - 
Malta Association of Credit Manage-
ment and President of FECMA - Feder-
ation of European Credit Management 
Associations. 

He obtained his MBA from Henley 
Management College, Member of the 
Chartered Institute of Marketing (UK), 
and Fellow of the Chartered Institute of 
Credit Management (UK).

He regularly contributes business articles 
to the international press and is an active 
International Business Trainer & Coach.

“The role of the people involved in credit in today’s reality 
is far from crunching numbers and pestering customers for 
payment, as may have been their duty in the past!” 

Managing Credit in Europe
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Yesterday, Today 
and Tomorrow

Glen Bullivant
FCICM, Chartered Instiutute of Credit Management

“I resolved to give no person whatsoever any 
credit, having observed that when credit was 
given, most bills were not paid within six 
months, some not for a twelve month and 
some not in two years. The losses sustained of 
interest in long credits  and by those bills not 
paid at all; the inconvenience of not having 
ready money to lay out to trade to advantage; 
together with the great loss of time in keeping 
accounts and collecting debts…………”  This 
was a bookseller writing in the year 1780 
and clearly not happy about the whole pro-
cess of granting credit. Even this disgruntled 
bookseller knew, however, that the granting 
of credit was necessary in order to trade be-
cause he went on to write “.....I might as well 
attempt to rebuild the Tower of Babel as to run 
a large business without giving credit”.  This 
illustrates two things to me; firstly, the funda-
mentals of business are today what they have 
always been, namely trading with a view to 
making a profit; and secondly 240 years on 
we should be better at it. In many ways, of 
course, we are better at it (more on that later), 
but what is remarkable to me is what we have 
endured since 1780. Empires have come and 
gone, wars have been fought, and technolo-
gy has changed the world in a way that could 
never have been predicted.

Thinking about it, however, trade, finance 
and credit have lived through it all – not only 
lived through it but developed and pros-
pered. It is interesting to note that only a few 
years after the bookseller had complained 
about his customers not paying, French aris-

tocrats who had survived the terrors of Ma-
dame Guillotine returned to their ransacked 
chateaus and looked for a way to furnish 
them once more. The furniture makers were 
happy to make the beds, tables and chairs 

and equally happy to receive payment over 
time by instalments – it would be the twenti-
eth century before the practice of instalment 
consumer credit was formalised, and it was 

that practice that fuelled the consumer so-
ciety we know today. We can only imagine 
what our bookseller would have thought 
about the Industrial Revolution, the major 
financial meltdowns and bank failures of 
both the nineteenth and twentieth centuries, 
not to mention the wars, the politics, and the 
famines and pestilence. One thing we can be 
sure of, however, is that he would recognise 
trading on credit terms, collecting payment 
and the frustrations of slow payment, busi-
ness failures and loss. It has to be a sobering 
thought that we can see the same problems in 
2019 that our bookseller experienced in 1780 
– the culture of accounts receivable is now as 
it was. The only real changes have been in the 
scale of trade, nationally and globally, and 
the tools at our disposal to enable us to do 
the job.

Perhaps, however, in more recent times there 
has been a major change for the better in so 
far as it concerns the credit professional. It 
has always been the case that the definition 

of the role of the credit manager has been 
quite simple and transparently straightfor-
ward – namely to promote the highest volume 
of profitable sales, over the shortest period of 
time, with the minimum of bad debt. The key 

word is “profitable” - giving the goods away, 
or making a loss on sales is bad business by 
any measure, and the credit professional is 
ideally placed to recognise the difference be-

tween good and bad. We should put behind 
us once and for all any idea of credit being 
“sales prevention” or an “obstacle”. It is in 
fact quite the opposite. In order to achieve 
optimum profitability, credit and sales work 
together and to achieve that goal, both need 
to understand each other in all respects. Over 
the years, I have found that the best way to 
gain trust, confidence and understanding 
is to learn as quickly and as thoroughly as 
possible the way in which the business op-
erates. I am not an engineer, or a chemist, or 
a scientist but I can tell you how coal cutting 
machinery is manufactured, marketed and 
distributed. I can say the same for gearbox-
es, be they for battle tanks, aircraft carriers, 
trucks, buses or tractors. When I read my 
daily newspaper I know how the aluminium 
printing plate was made and how it reached 
the newspaper print works. I do not profess 
to be an expert in any of the foregoing, but 
having acquired basic knowledge of process-
es when first joining the various companies 
involved, I feel I was able to understand 
manufacturing and distribution issues, have 
insight into those problems that sales and 
marketing encountered on a daily basis and 
therefore better able to co-operate and com-
municate with colleagues in all departments. 
More than that, getting to know the people 
involved, their problems as well as their per-
sonalities, always paid dividends when tack-
ling customer issues – issues which may have 
been preventing payment. Putting it the oth-
er way round, I always attended and spoke 
at sales conferences, marketing reviews and 
planning meetings. Taking a sales manager to 

“We should put behind us once and for all any idea of credit 
being “sales prevention” or an “obstacle”. It is in fact quite 
the opposite.” 

“Over the years, I have found that the best way to gain trust, 
confidence and understanding is to learn as quickly and as 
thoroughly as possible the way in which the business operates.” 
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a meeting of creditors changed the attitude of 
that manager within an hour! I also tried to 
avoid using words like “debtor” when talking 
with sales colleagues – customers who have 
not paid sounded much less confrontational 
to them. More than that, if they had favourite 
customers and heard that they had not paid 
their account, salespeople took a much more 
personal, and therefore involved interest. 
There is no magic wand to co-operation, but 
all working for the same company to achieve 
the same end, i.e. profit, is far more produc-
tive than pulling in different directions.

Companies are made up of people and peo-
ple are the greatest asset that any business 
can employ. It follows logically and inevita-
bly that just as night follows day, the more 
invested in training and support, the great-
er the return in productivity, efficiency and 
even loyalty. Before any airline could intro-
duce a brand new type of aircraft into service, 
for example the Airbus A380, all flight crew 
and cabin crew had to be trained into how 

to operate the plane in all aspects. Such crew 
may well have had many years of experience 
in other planes which would be most useful, 
but they needed to be updated and supported 
in their new working environment and prac-
tices. The same is equally true for all work-
ing in credit management – doing it this way 
now just because we have always done it this 
way is not good enough. The world does not 
stand still, and neither should we – staying 
the same in a fast moving world is in fact tak-
ing a step backwards. The business environ-
ment of 2019 is complex by any definition – it 
is not just a matter of how to assess risk and 
credit worthiness (and credit ability – there is 

a difference in so far as worth is a mathemat-
ical calculation, and ability is payment repu-
tation), or about how to collect outstanding 
accounts. We all have to work within the law, 
and much as we might want to approach a 
stubborn debtor with a baseball bat, the law 
sets the rules, and we have to comply. Legal 
compliance is absolute and new rules have 
to be learned and understood. Training and 
support is essential in keeping all personnel 
up to date – ignorance is no excuse for wrong 

doing. At the heart of any successful compa-
ny is the Credit Policy, the clear statement of 
what we do and why, and how we do it.

We now have an array of tools to assist us in 
our daily tasks, but training and support in 
their use is just as important as legal compli-
ance and all the other matters encountered 
day to day. The ability to effectively com-
municate is at the very foundation of credit 
management and whereas our bookseller in 
1780 had only limited methods of customer 
contact at his disposal, we have in 2019 a ver-
itable cornucopia of choice. We must, howev-
er, be professional at all times – email, SMS, 

social media platforms and all the rest are 
fantastic ways of getting in touch, but busi-
ness to business correspondence is not the 
same as inviting friends to a party or telling 
the wife you will be late home tonight. Think 
of a B2B email or SMS in just the same way 
as you would write a B2B letter, because that 
is just what it is, nothing more and nothing 
less, the only difference being that it is being 
sent in a different way. Furthermore, there is 
always the fact that it is easy to hide behind 
technology – you can’t see your customer or 
hear him, so how do you judge the validity 
of what is being communicated? Face to face 
communication involves observation (body 

language) and hearing (tone of voice). Re-
member too that there is a difference between 
hearing and listening – think of telling your 
teenage son to tidy his room; he may have 
heard, but has he listened? The most success-
ful credit managers are those who do not sit 
behind a desk staring at a computer screen all 
day. They are out and about, taking to their 
own staff, colleagues in other departments 
and above all, customers. Customer visits are 
invaluable in finding out what is really going 

Glen Bullivant FCICM is a Vice Pres-
ident & Treasurer of the Chartered In-
stitute of Credit Management and cur-
rently works as a credit management 
consultant. Involved with credit for over 
40 years, he has worked in manufactur-
ing, engineering and service industries, 
including export.

Glen has been a member of the CICM 
for more than 30 years and, in addition 
to being a past Chairman of the Institute, 
also chairs its Technical Advisory Com-
mittee, serves on its Education Commit-
tee and is Editor of the Federation of the 
European Credit Management Associa-
tions (FECMA) newsletter.

“Companies are made up of people and people are the 
greatest asset that any business can employ.” 

“More than that, getting to know the people involved, their 
problems as well as their personalities, always paid dividends 
when tackling customer issues – issues which may have been 
preventing payment.” 

“ Furthermore, there is always the fact that it is easy to hide 
behind technology – you can’t see your customer or hear 
him, so how do you judge the validity of what is being 
communicated? Face to face communication involves 
observation (body language) and hearing (tone of voice). ” 

on – assess customer staff morale, the state of 
the premises, busy or standing around, effi-
cient or a bit chaotic. None of this is on your 

computer screen. Of course, I recognise the 
impracticality of trying to visit all customers, 
but most businesses have an 80/20 customer 
ratio, that is to say 20% of customers account 
for 80% of business, so that valuable 20% is 
worth closer attention than the rest.
These are turbulent times, and who knows 
what tomorrow will bring. What we do 
know, however, is that the credit profession 
is equipped to face all the challenges. We are 
better today than were yesterday, and we will 
be better tomorrow than we have been today. 
Even our bookseller would recognise that.
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Understanding your business’s 
liabiliaties in a declining market
Business owners and their managers should be trying to prepare their businesses in the event of a possible 
business downturn, or recession. Waiting for the downturn, or recession to be declared before acting 
is not a good policy.

Kim Radok
Credit Matters /www.creditmatters.com.au/, Australia

Introduction

The definition of a recession is when there are 
two consecutive quarters of negative economic 
growth as measured by a country’s gross do-
mestic product (GDP). In fact, the effects of a 
recession are often seen well before there are 
any declarations of a recession.

It would not seem unreasonable to suggest 
we are currently living in a period of reduced 
business optimism. In fact, many people are 
already suggesting we are in a business down-
turn with a recession imminent. 

Business owners and their managers should 
therefore be trying to prepare their business in 
the event of a possible business downturn or 
recession. Waiting for the downturn or reces-
sion to be declared before acting is not a good 
policy.

In this article I will explore how business own-
ers and managers need to understand their 
business’s liabilities in order to survive the next 
downturn, or recession. The objective in these 
situations is not only to survive, it should also 
be to create the resources to take advantage of 
any opportunities to expand their business. 
After all, some of the best business opportu-
nities occur during business downturns and 
recessions.

Surviving and growing in a business 
downturn or recession

IIn a balance sheet, there are two main cate-
gories of liabilities; current and non-current. 
Simply explained, current liabilities are those 
which the business needs to pay within 12 
months, and non-current are those liabilities 
due in the future. 

I call these liabilities hard or financial lia-
bilities because their dollar value can be, or 
should be measurable at any point in time.

An operating business however also has what 
I call, “soft or intangible liabilities” which 
cannot be as easily measured as the hard lia-
bilities. These soft liabilities can be identified 
however and are equally important for every 
business. 

The importance of these soft or intangible 
liabilities are often forgotten, ignored, or 
devalued. This has occurred because of the 
current emphasis on short-term success and 
not having experienced a really tough busi-
ness period. After all, many business people 
have already forgotten the effects of the GFC 

which was over 10 years ago. As for the great 
depression of the 1930’s, that is ancient histo-
ry and there are few survivors which can talk 
about those times.

We have seen the emphasis on the short term 
being relatively successful in recent years due 
to the positive nature and the opportunities 
of those times. Today, with the imminent 
future looking very different, a new mind-
set and skill set will be required by business 
owners and their management teams. The 
emphasis must be first to survive any down-
turn or recession, and second, to build the re-
sources to take advantage of all opportunities 
which will occur.

Part 1 – Preparing to Survive  
– Understanding your business’s 
liabilities

In preparing to survive a business downturn, 
it is essential for business people and their 

managers to accept the world has changed. 
The principles of business do not change in 
any economic period. The strategies, disci-
plines and thinking required to survive and 
expand the business in a restricted business 
environment do need to change. The main 
factors to consider are as follows.

Protecting your reputation  

There are no secrets anymore and if you 
enter a downturn or recession with a poor 
reputation, people will know. To survive the 
next downturn or recession, your business is 

already at a disadvantage if you or your busi-
ness have bad reputations.

The focus for your business therefore is to en-
sure your reputation is restored. It is suggest-
ed therefor you review the following factors.

1 - To have the best quality products and 
services.
2 - Focus on paying all debts promptly, es-
pecially if you have a poor payment history.
3 - Continue to communicate with all 
your stakeholders and quickly resolve any 
issues causing problems.
4 - Create a program to identify and fix mis-
takes and processes as quickly as possible.
5 - To accept ownership for any mistakes 
caused by your business processes.
6 -  To focus on doing business with repu-
table stakeholders.

As mentioned before, restoring a positive 
business reputation is one of the key prereq-

“Today, with the imminent future looking very different, 
a new mindset and skill sets will be required by business 
owners and their management teams.” 

http://www.creditmatters.com.au
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uisites for surviving the next downturn or 
recession.

Protecting cash is essential

In a downturn or recession, your customers 
can literally disappear overnight. Those people 
who worked through previous downturns and 
recessions will confirm there is nothing so dis-
heartening as seeing the value of your Debtors 
Ledger dissolving in front of your eyes.

In protecting your cash, the best quality and 
committed accounts employees are essential, 
to avoid having a messy Debtors or Creditor 
Ledger which are a fraudster’s delight. Further-
more, listening to your employees’ suggestions 
and ensuring they have the resources to service 
all customer and supplier enquiries promptly, 
are key factors in protecting your cash. 

Based on my day-to-day global interactions, I 
have found that many businesses of all sizes, 
are working short-staffed, or with people who 
have little understanding of the importance of 
getting paid, or paying their debts as quickly 
as possible.

Furthermore, there must be an emphasis on 
resolving all credit claims, deductions and 
short payments as quickly as possible. This 
emphasis helps to protect cashflow, gives debt-
ors fewer chances to hold up payments, allows 
more accurate reporting to management and 
reduces the likelihood of a messy ledger.

Outsourcing your accounts payable and re-
ceivable operations looks attractive at first. 
Long-term however, my observations are that 
it can a very expensive exercise because op-
erating costs are not always accurately antic-
ipated and calculated. Outsourcing your cash 
protection to third party employees is also not 
wise from a fraud prevention perspective. 

Fraudsters are becoming increasingly adept at 
using technology and will gain another avenue 
to infiltrate your business via third party em-
ployees. Bored, disenfranchised, or third-party 
employees are more likely to click on bad links 
that are connected to fraudsters. Your dedi-
cated employees on the other hand, are more 
likely to spot the fraudster email and be more 
disciplined when approached by a fraudster 
masquerading as a customer or supplier.

It is always wise to remember; through the use 
of technology, another fraud may be as close 
as the next “click”.

As we enter the next business period of un-
certainty, the best ways to protect your busi-
ness’s cash is via dedicated accounts employ-
ees, strong sales and operational disciplines, 
good data and due diligence. Gaining enough 
profitable sales to survive the next downturn is 
the main objective and is more easily obtained 

through professional and dedicated employees.

Debt owed is never “cheap”

Debt needs to be repaid and normally, with 
interest. This is only possible of course if you 
have the cash to make the payments as they 
fall due. It is also often forgotten that only 
part of the expense is claimable for tax pur-
poses.

In addition, taking out secured debt allows 
third parties to gain control over your busi-
ness, even if you can pay the debt. If you don’t 

pay off the debt, your financial reputation 
and chances of survival are negatively com-
promised.

In regards to bank overdrafts, I fully under-
stand why a business might require extra 
funding to cover peaks and lows of the busi-
ness cashflow cycle. However, again, it is not 
cheap and you do have responsibilities to op-
erate the overdraft in terms of arrangements. 

I also wonder at times, if there are business 
owners and their managers who become a 
bit lazy in their business affairs knowing they 
can always fall back on the overdraft.

Outstanding debt owed to you 
is your money in your customer’s 
bank account and there are no 
guarantees it will be paid

Today, in most countries, the creditor is losing 
their rights and debtors are taking advantage. 
This situation has occurred because of four 
main factors and you can see these factors at 
work in every country in the world.

Legislators and government bodies are enact-
ing laws trying to assist debtors who encoun-
ter financial troubles in an effort to create a 
“FAIRER” world. As we have all discovered, 
at times, there is often no fairness in life and 
business.

These laws are supported by the constant vocal 
support of “do-gooders” who seem to claim all 
credit contracts are unfair and all debtors are 
just naïve people taken advantage of by the 
ruthless creditor.

The courts also have a part to play because of 
their costs and procedures, which seem most-
ly to favour debtors. Should the creditor win 

the case, the courts are also largely powerless 
to force the debtor to pay, even if the debtor 
has the means to pay.

Finally, creditors must also share part of the 
blame by not following through with legal ac-
tion when required. Too often you will hear 
the statement, “But it is too costly to pursue 
legal action and there is no guarantee that you 
will win or be paid”.

Due to these four factors, many consumer and 
commercial debtors no longer fear legal ac-
tion. In addition, we often see fraud commit-

ted by both consumer and business debtors to 
obtain credit. Most of these debtors also know 
most creditors lack the resources, the internal 
fortitude, or the understanding of the need 
to protect their business’s rights by following 
through with legal action when required.

The result has been therefore, reputable busi-
nesses will often no longer provide credit to 
consumers. If consumers do get credit, it is 
likely to come from less reputable credit pro-
viders and at an exorbitant rate. It doesn’t take 
too much imagination to see the same situation 
happening in the commercial world if creditors 
cannot enforce their expectation of justice.

Technology, part of the solution 
or the cause of the problem?

One of the core problems in operating a busi-
ness today is understanding the use of tech-
nology and people in business. Each of these 
two factors has a role to play in the business 
process and in developing profitable business 
relationships. The major oversights when 
discussing technology verses people in busi-
ness, can be simply summed up as follows. 

1 - Technology can provide a set of tools 
which can help the business to be more 
efficient, but cannot buy things. It is also 
only a passive introductory source of new 
business.

2 - People can also help your business be 
more efficient and have money to buy 
things, whilst plus being a positive intro-
ductory source of new business.

It is these oversights which are the cause of 
many problems as management often forgets 
these basic factors. Unfortunately, that is an 
article in itself for another occasion. 

“One of the core problems in operating a business today 
is understanding the use of technology and people in business. 
Each of these two factors has a role to play in the business 
process and in developing profitable business relationships.” 
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In summary, to survive a business downturn 
or recession, understanding the link between 
the use of technology and people, is another 
important factor.

Part 2 – Growing your Business  
in a Downturn or Recession

A business downturn or recession has always 
offered opportunities to grow your business 
and personal wealth. The people which have 
the cash or access to affordable credit will 
have the resources to take advantage of these 
opportunities.

If you survive the initial period of a down-
turn or recession, you will probably have 
learnt many of these lessons.

1 - CASH IS KING and you do not have a 
business without it.
2 - Mistakes and errors cost you money 
and leave you with messy legers and all the 
other issues which result;
3 - Desperate people were not embarrassed 
by committing theft or fraud to survive.
4 - The best technology and people mix en-
hances the business operations.
5 - Your reputation was one of the keys of 
survival.

However, care is always required with tak-
ing advantage of opportunities. Depending 
on what is offered, due diligence, discipline 
and a bit of common sense are still required. 
Professional advice from an appropriate risk 
professional and legal advice is also essential.

As time and space is limited, I will briefly 
focus on only one asset which may become 
available; the purchase of another business. 
If you are buying another business via an in-
solvency administration, you can have some 
level of comfort that the figures produced by 
the insolvency administration are reasonably 
accurate. It would seem prudent neverthe-

less, to complete due diligence on manage-
ment reputation, operating culture, cashflow 
compared to sales, and the number of current 
customers, not just those on the books, etc.

On the other hand, every approach made by 
other parties to sell a business, should be re-
viewed cautiously and with respect to proper 
due diligence. It is always wise therefore to be 
conservative when shown figures prepared 
by another party.

I mean no disrespect, however when a busi-
ness is being sold, the sellers and their agents 
are focused on selling a picture of a potential-
ly valuable business. That is their job. When 
buying however, your responsibility is to 
question everything, particularly the value of 
the Debtors Ledger and to properly identify 
all liabilities.

When studying the Debtor Ledger, the most 
important factors requiring qualification are 
based on whether you can identify: 

1 - the cash which is expected to be re-
ceived and when will it be paid;
2 - what are the credit claims which are 
outstanding and still not processed;
3 - are there systematic processing errors 
occurring which cause mistakes;
4 - are there current signed and valid cus-
tomer trading agreements;
5 - if the creditor and debtors accounts are 
reconciled on a monthly basis; and
6 - the level of professionalism and com-
mitment of their accounts employees.

Identifying the quality of these factors is es-
sential before buying another business. Too 
many buyers found in the past, that after the 
contracts have been signed and money ex-
changed, they did not get what they thought 
they were buying. In bad times, this problem 
will be even more evident. Due diligence is al-
ways important, and in tough times, is critical.

Conclusion

The evidence suggests we are in a business 
downturn with a recession imminent. Al-
though downturns and recessions are part 
of a normal business cycle, you have a right 
to be fearful of the consequences. However, 
you should never allow that fear to dominate 
your actions and thinking.

It is wise not to wait for a downturn or reces-

sion to be declared to act. The fact is, there 
are often signs seen well before there are any 
declarations of a downturn or recession.

After all, there are two things we note from 
past downturns. The first is that a certain 
level of business still goes on. Second, those 
people and businesses with the cash resourc-
es, can take advantage of the opportunities 
which occur at a discount to normal prices.

Kim Radok, is a qualified Fraud Investi-
gator, Certified Credit Professional and 
Adult Educator, with a career spanning 
over 40 years in most facets of business. 

He has created Credit Matters (www.cred-
itmatters.com.au), a business resource 
center for all people involved in business. 
The resource center is available irrespec-
tive of the individual’s role or level of expe-
rience to access free information relating 
to financial risk management issues. 

Kim is a prolific writer of blogs, develop-
er of credit management software, pre-
senter, trainer, lecturer, consultant and 
still today, a credit professional operator 
dealing with organizations both globally 
and in Australia.

In order to survive and take advantage in any 
downturn or recession, there are five key fac-
tors which will assist you to survive and grow.

No one wishes for a business downturn or 
recession. To ignore the signs however that 
a recession is a strong possibility is just not 
good business. No one wishes for a business 
downturn or recession. To ignore the signs 
however that a recession is a strong possibili-
ty is just not good business. 

“The principles of business do not change in any economic 
period. The strategies, disciplines and thinking required to 
survive and expand the business in a restricted business 
environment do need to change.” 
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Threats to the stability 
of the global economy
The latest reports of international institutions, investment banks and rating agencies include warnings about 
a possible global recession and financial crisis. However, the field of economics doesn’t have a methodology 
that would allow it to accurately predict when this will happen.

Witold Gadomski
Economic journalist

Professor Nouriel Roubini gained fame after 
predicting the financial crisis of 2008. There-
fore, his forecasts are always taken seriously 
by economists and politicians. A year ago, 
together with the Italian economist Brunello 
Rosa, Roubini described 10 potential down-
side risks that could trigger a recession in the 
United States and around the world in 2020. 
Some of them are risks resulting from the 
policies pursued by the administration of the 
US president Donald Trump.

Prof. Roubini is predicting, among others, 
that in the event of a global crisis, the United 
States will not cooperate with other coun-
tries in order to mitigate its effects. Due to 
pressure from the US president, the Fed will 
not provide central banks in Europe and the 
emerging markets with the ability to buy dol-
lars in order to enable the repayment of debts 
that many companies had incurred in the US 
currency. This, however, is more of a guess 
than a forecast.

Eternal pessimists

Prof. Roubini published another article in 
which he stated that nine risks are still in play 
today (the only risk he eliminated from the 
previous list was that of interest rate hikes by 
central banks). This means that serious prob-
lems should be expected in the global econ-
omy in 2020.

His forecasts were subsequently quoted by 
many serious global media outlets. The prob-
lem, however, is that this economist has been 
presenting pessimistic scenarios for many 
years, but his predictions do not always come 
true. In September 2011, he predicted a deep 
recession in the United States and the Euro-
zone. While the Eurozone did in fact experi-
ence a recession, the growth of the US econ-
omy accelerated.

Prof. Roubini warns against the excessive 
budget deficits and excessive public debt in 

many countries, including the US. He be-
lieves, that the model of growth of the Chi-
nese economy has exhausted its potential and 
that China is now facing serious problems. 
According to Prof. Roubini, by maintain-
ing very low interest rates the central banks 

around the world have deprived themselves 
of the tool used to stimulate the economy 
during a crisis.

Professor Robert Shiller, the 2012 Nobel 
Prize winner and the co-founder of the 
Case-Shiller Index, which tracks home pric-
es in the United States, is also warning of a 
possible crisis. Prof. Shiller had been warning 
of a crash in the US real estate market since 
2007. Now he believes that the housing mar-
ket in the US is exhibiting the same symp-
toms as had been observed right before the 
sub-prime bubble burst a decade ago. How-
ever, Prof. Shiller believes that if a crash does 
occur, it will not be as sharp as in 2008.

Weakening growth, growing risks

In June, the World Bank published a report 
“Global Economic Prospects. Heightened 
Tensions, Subdued Investment”. According 
to World Bank experts, the weak investment 
growth in emerging markets and in develop-
ing economies (EMDE) translates into lower 
rates of economic growth in these countries 
and hinders sustainable development.

There is a growing risk of a marked slowdown 
in the major economies, as well as renewed 
financial tensions, including the possibili-
ty of escalating trade tensions. The growing 

debt levels limit the ability of governments 
of EMDE countries to stimulate investment. 
The public debt in this countries is lower 
than in the developed countries and amounts 
to approximately 51 per cent of GDP. How-
ever, it has increased by 15 percentage points 

since 2007. This is not a dangerous situation 
in the environment of the prevailing low in-
terest rates, but caution is still required in 
light of the debt crises that have occurred in 
many countries from that group in the past. 
In the event of an interest rate increase, the 
risk of an insolvency crisis would emerge 
once again.

The World Bank forecasts that the global 
economy will grow at the rate of 2.6 per cent 
this year, while previous forecasts predicted 
2.9 per cent. However, if the global financial 
conditions remain benign, economic growth 
will accelerate in the subsequent years and 
will reach 2.8 per cent in 2021.

The current slowdown is mainly observed in 
the major European countries, as well as Ja-
pan and the United States. China, which is 
currently in the process of restructuring its 
economy and reducing its dependence on 
foreign markets, is also experiencing a slow-
down. Slow growth and the possibility of a re-
cession raise concerns regarding the stability 
of the financial sector. Meanwhile, in the US, 
economic activity is negatively impacted by 
the protectionist policies of the government.

China is facing both an external risk associat-
ed with the growing import tariffs in the US, 
as well as an internal risk associated with the 

MACROECONOMICS

“This is not a dangerous situation in the environment of the 
prevailing low interest rates, but caution is still required in 
light of the debt crises that have occurred in many countries 
from that group in the past.” 
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high levels of corporate debt in sectors with 
deteriorating profitability. The total level of 
debt of the Chinese non-financial sector ex-
ceeds the levels observed at the peaks of the 
previous credit booms in other major EMDE 
countries. The Chinese authorities are try-
ing to reduce the level of indebtedness of the 
economy, while simultaneously stimulating 
the economy with fiscal and monetary policy 
measures.

However, such stimulus measures will bring 
increasingly weaker results. State aid for the 
highly indebted state-owned enterprises 
may ultimately weaken productivity growth 
across the entire Chinese economy. A signif-
icant slowdown in China would cause a de-
cline in commodity prices around the world, 
which would hurt China’s exporters.

Main threats to the global 
economy according to the IMF

In April, the International Monetary Fund 
published its annual “Global Financial Stabil-
ity Report”, which identifies the risks to the 
global economy. The IMF notes that corpo-
rate debt in the US and in the Eurozone is at 
historically high levels.

Although the debt-service capacity has im-
proved, and the balance sheets of companies 
seem to be in a good enough condition to 
withstand a moderate economic slowdown 
or a gradual tightening of the financial con-

ditions, the growing indebtedness of compa-
nies with lower ratings (BBB or lower) is a 
worrying factor. In the event of a significant 
economic downturn, the weaker companies 
could lose the ability to service their debt.

At the same time, China is suffering from a 
deep financial imbalance. The Chinese au-
thorities are facing a difficult trade-off be-
tween supporting short-term growth, coun-
teracting external shocks, and stopping the 
increasing financial leverage through stricter 
regulations. It seems impossible to success-
fully reconcile these conflicting objectives. 
China’s importance for the situation in the 
global financial markets will increase. Chi-
nese bonds have now been included in the 
global bond index. IMF experts predict that 
this will cause capital inflows to China of 
USD150bn in the years 2019 and 2020.

Approximately 70 per cent of the financial 
investments flowing into emerging econo-
mies are based on benchmark indices. In the 

last ten years, the index-based allocation of 
investments in developing countries’ bonds 
has quadrupled and reached USD800bn. The 

funds that invest based on benchmarks are 
more sensitive to changes in global financial 
conditions than other investors. This is why 
external shocks could spread much faster 
than in the past.

Mounting global debt

Today the indebtedness of the global econ-
omy is greater than ten years ago. Does this 
mean that we are approaching a financial 
crisis on a scale similar to 2007-2009? Not 
necessarily. The increase in debt has mainly 
occurred in emerging markets, and especial-
ly in China.

The developed countries primarily experi-
enced an increase in the public sector debt, 
which in June 2018 amounted to 104 per cent 

of GDP on average, compared with 71 per 
cent 10 years earlier. Corporate debt in the 
developed countries is at a similar level as in 
2008 (90-91 per cent), while household debt 
has fallen from 81 per cent to 72 per cent of 
GDP over the past 10 years.

In the emerging markets, debt increases have 
been recorded in all categories. Chinese cor-
porate debt amounts to 155 per cent of GDP, 
while 10 years it was only 93 per cent. Chi-
nese household debt increased from 19 to 50 
per cent of GDP, and the public debt is al-
most 50 per cent of GDP – twice more than 
10 years ago. (The above data is based on 
the study “Next Debt Crisis: Will Liquidity 
Hold?”, S&P Global Ratings.).

The IMF has created a new index covering 
18 indicators relating to the financing of en-
terprises and investor behaviour. The index 
allows us to observe the credit cycle and the 
value of its indicators ranges from “0” to “1”. 
The index shows that the level of corporate 
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debt is very high, and exceeds the levels re-
corded during the 2001 tech bubble and the 
housing bubble. IMF analysts conclude that, 

“the US corporate credit cycle appears to be 
at its highest point in recent history.” The 
high indebtedness of corporations is an indi-
rect result of the continuous expansion of the 
economy, which has lasted since July 2009.

The last decade has also been a period of 
cheap and easily accessible credit, which has 
enabled weaker companies to incur debt. 
Considerable funds have also been invested 
in mergers and acquisitions financed with 
debt. In October 2018, the two largest rat-
ing companies lowered General Electric’s 
credit rating by two notches. Meanwhile, 
the telecommunications giant AT&T has 
the ever lowest credit rating. With a debt of 
USD180bn, it is the most indebted non-fi-
nancial company in the US.

In December 2015, the Federal Reserve start-
ed a series of interest rate increases. By De-
cember 2018, the Federal Fund Rate reached 
2.5 per cent. This level is still low by historical 
standards. However, contrary to earlier fore-
casts, the Fed has halted further increases, 
which would constitute a heavy burden for 
the highly indebted corporations. Mean-
while, the relatively low interest rates are 
an incentive for market players to increase 
leverage. As a result, the future crisis that will 
eventually erupt could end up being pretty 
serious.

“There is a growing risk of a marked slowdown in the major 
economies, as well as renewed financial tensions, including 
the possibility of escalating trade tensions.” 

“Although the debt-service capacity has improved, and the 
balance sheets of companies seem to be in a good enough 
condition to withstand a moderate economic slowdown or 
a gradual tightening of the financial conditions, the growing 
indebtedness of companies with lower ratings (BBB or lower) 
is a worrying factor.” 
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Exports are the main driver  
of economic growth in CSE
In the past 25 years, exports played an almost dominant role in the economic growth of the Central  
and Southeast Europe (CSE). In this period Poland strengthened its role as an exporter of intermediate goods.

Jan Hagemejer, Jakub Mućk
Experts of the Economic Analyses Department at Poland’s central bank, NBP

In the past 25 years, exports played an almost 
dominant role in the economic growth of the 
Central and Southeast Europe (CSE). In this 
period Poland strengthened its role as an ex-
porter of intermediate goods.

The process of globalization, which greatly 
accelerated in the 1990s, has significantly 
changed the division of labor and the struc-
ture of world trade. The processes of produc-
tion have undergone fragmentation, that is, 
division into stages scattered throughout the 
world. At the same time, we have observed 
so-called vertical specialization in interna-
tional trade, which means that individual 
countries have started to specialize in the 
specific stages of manufacturing, instead of 
the production of specific goods and services 
as has been the case before. This process was 
also associated with the increased inflow of 
FDI to the developing countries. The objec-
tive of these investments was, among other 
things, to increase the efficiency of produc-
tion of goods and services and to enable inte-
gration with the global value chains (GVC).

CSE countries, which have been undergo-
ing the process of transition from a centrally 
planned economy since 1989, and which have 
also been in the process of integration with 
the European Union since the mid-1990s, 
naturally became not only a participant but 
also a beneficiary of these processes. These 
economies benefited from the relocation of 
some of the global production processes, 
which increased the manufacturing capacity 
of the CSE countries and accelerated the ac-
cumulation of capital.

As a result of vertical specialization in trade, 
the economies of the countries participating 
in the GVC significantly increased the value 
of their exports. However, this value grows 
not only due to the ongoing growth in the do-
mestic production of goods and services, but 
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also because this production is increasingly 
import-intensive: semi-finished products, 
parts and materials, that is, intermediate 
goods from previous stages of production, 
flow into a given the country to be subjected 
to further processing. They are then export-
ed in the form of finished goods, but also in 
the form of intermediate goods, which will 
undergo further processing elsewhere in the 
production chain. What is important here is 
the fact that the significant value of the ex-
ports only partially increases the domestic 

value added and, consequently, the domestic 
GDP. In particular, the increase in the value 
of exports may, in extreme cases, did not lead 
to an increase in GDP at all, if the increase 
only results from an increase in the value of 
the accompanying imports. Therefore, it is 
becoming increasingly difficult to assess the 

importance of exports, as well as the process 
of globalization, for economic growth.

The standard formula illustrating the process 
of GDP utilization (from the demand side) 
takes into account the value of net exports, 
which means that the GDP is equal to the 
sum of total private consumption, public 
consumption, investment and the differ-
ence between exports and imports. That is 
true, but it should be noted that while the 
first three components of demand indicate 

the consumption of finished goods and ser-
vices, the net exports concern total exports 
and imports (and therefore also include in-
termediate goods). Thus, if the import inten-
sity of individual components of the GDP 
is different, the measure of the net exports 
includes not only the contribution of net 

“In particular, the increase in the value of exports may, 
in extreme cases, did not lead to an increase in GDP at all, 
if the increase only results from an increase in the value 
of the accompanying imports.” 
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exports to the GDP, but also an adjustment 
for the import intensity of other GDP com-
ponents. In the CSE countries, the process 
of accumulation of capital in the transition 
period was associated with investments. 
They were implemented, in particular, with 
the use of high-technology equipment or ad-
vanced machinery and devices, a significant 
part of which were imported. As a result, 
the investments were very import-intensive, 
and consequently the net exports and their 
contribution to the GDP have been negative 
for a significant part of the period since 1989 
until now. Does this mean, therefore, that 
exports have had a negative contribution to 
GDP growth?

In order to assess the real contribution of ex-
ports to GDP growth in the years 1995-2014, 
the authors of this article have employed 
modern methods from the literature con-
cerning the global value chains, which has 
been developing rapidly since the late 1990s, 
but which is derived from the methods de-
veloped in mid-20th century by Wassily 
Leontief. The authors used so-called inter-

national tables of inter-sectoral flows (inter-
national input-output tables), that is, detailed 
information on the structure of the produc-

tion processes in the most important coun-
tries of the world and the flows of intermedi-
ate goods between the individual production 

sectors. These datasets made it possible to de-
termine what part of the added value created 

in each country (that is, approximately, the 
GDP) goes to the domestic market and what 
part is exported.

These measures show the true contribution 
of exports to GDP and presented over time 
(following appropriate adjustments for price 
changes) they enable us to assess the real 
contribution of exports to economic growth. 
Such a decomposition also allows us to take 
into account the exports of value added from 
sectors that are not exporting directly. For 
example, the business services sector creates 
services provided to the exporting sectors in 
manufacturing. As a result, the value added 
created in services is indirectly exported by 
the exporters from the manufacturing sector. 
The relationship between the GDP calculated 
from the supply side of value added and the 
GDP calculated in a traditional way is shown 
in the figure.

The results presented in the paper entitled 
“Unraveling the economic performance of 
the CEEC countries. The role of exports and 
global value chains” indicate that the role of 
exports and vertical specialization was very 
important in the economic growth of Poland. 
The average contribution of exports to GDP 
growth in Poland amounted to approximate-
ly 1.8 percentage points in the years 1995-
2014. Considering that the average annual 
rate of GDP growth in this period amount-
ed to approximately 3.7 per cent, this means 
that exports were responsible for about 47 
per cent of the economic growth. Interest-
ingly enough, the importance of exports has 
increased over time. In the years 1995-2003, 
that is, at the beginning of the process of Pol-
ish enterprises’ economic integration with 
the global economy, the share of exports in 
GDP growth amounted, on average, to 31 
per cent. Meanwhile, after 2008 the relative 
contribution of exports to economic growth 
already amounted to about 66 per cent.

“For example, the business services sector creates services 
provided to the exporting sectors in manufacturing. 
As a result, the value added created in services is indirectly 
exported by the exporters from the manufacturing sector.” 
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The role of exports in economic growth 
varied considerably between the individual 
economies of the European Union. On the 
one hand, exports played a predominant role 
in the economies of CSE, which were in the 
process of economic convergence and catch-
ing up with the EU15 countries. In the years 
1995-2014, the average share of exports in 
the growth of value added in Slovakia, Hun-
gary and the Czech Republic amounted to 87 
per cent, 78 per cent, and 70 per cent, respec-
tively. At the same time, in the economies of 
Western Europe, international trade contrib-

uted to economic growth to a lesser extent. 
The average share of exports in the economic 
growth of France, the United Kingdom and 
Spain in this period amounted to 34 per cent, 
26 per cent, and 32 per cent, respectively. One 
exception in this group is Germany, whose 
increased production capacities were the re-
sult of that economy’s export expansion.

The important role of international integra-
tion within global supply chains is confirmed 
by the results of decomposition that enable 
us to take into account the impact of changes 
in the structure of the linkages between the 
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sectors. In Poland, as in the other economies 
of CSE, the effect of changes in the structure 
of the linkages between the individual indus-
tries accounted, on average, for 20 per cent 
of the GDP growth in the years 2003-2014. 
The situation was completely different in the 
economies of Western Europe, where the 
changes in the network of linkages between 
the sectors reduced the long-term rate of eco-
nomic growth. This process was associated, 
among other things, with the relocation of 
some production processes from the EU-15 
to the CSE countries.

The results of more detailed decomposition 
of the changes in the exported value-added 
help us better understand the phenomenon 
of the large role of value added exports. 
Firstly, almost 60 per cent of the increase in 
exported value added can be attributed to in-
termediate goods. Therefore, it is not the ex-
port of finished goods that proved crucial for 
economic growth. Secondly, the value added 
exported from Poland was used primarily 
to produce finished goods in markets locat-
ed in close geographic proximity. Just as in 
the traditional statistics, the economy of the 
European Union plays a dominant role here. 

“The important role of international integration within global 
supply chains is confirmed by the results of decomposition that 
enable us to take into account the impact of changes in the 
structure of the linkages between the sectors.” 

Thirdly, the increase in Polish exports of val-
ue added were mostly driven by consumer 
goods (about 60 per cent) and investment 
goods (30 per cent). The above character-
istics prove that over the last two decades 
Poland’s role as an exporter of intermediate 
goods, and therefore a supplier in the local 
network of linkages between the sectors, has 
strengthened.
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Digitisation deserves 
full focus
Digitization plays a role in every organization. Year plans are often full of processes which need to be tackled. 
Registering customers, full payroll administration, the entire invoicing process; every sub  process is subject to  
a review once – or even more frequently. Despite the fact that everyone recognizes its importance, organizations 
do not succeed in their digitization efforts. 

Dennis Faas
 Director Clients Relations, Mail to Pay

Where does it go wrong? How come projects 
often fail early, or see its scope adjusted, are 
postponed or are not even started?  There 
are various reasons, but in the end,  it comes 
down to one thing: focus. With the right fo-
cus (and therefore also priority) for digitisa-
tion, every organization should succeed in 
making its digitization projects successful. 
The need for these projects is high, extremely 
high even. For many organizations, digiti-
sation is no longer an option, but a must to 
survive. A ‘ digitisation ‘ attitude along the 
lines of: “Oh, next year is early enough” can 
be fatal for an organization. The absence of 
digitisation touches the organization in two 
areas: customers and staff.

Approach your customers 
personally

Customers want to experience convenience. 
The simpler it is to do something, the quicker 
the customer will actually perform that ac-
tion. An example of this is sending a remind-
er email with a payment button rather than a 
letter with a payment slip. The payment slip 
ends up on the pile with administration and 
is used after a few days as input for an internet 
banking payment. The payment button in the 
mail, on the other hand, triggers the customer 
to complete the payment directly via an on-
line payment system. The advantage: The cus-
tomer experiences convenience and the pay-
ment arrives in your account much earlier.

With the right digitisation, you can also ap-
proach customers more and more person-
ally. Digitalisation offers the possibility to 
build an extensive file of a customer. When 

does the customer pay fastest and which in-
strument can best be used, what is the right 
‘tone of voice’? All such questions become 
transparent with digitization. The customer 
benefits from this development and will ap-
preciate the personalization.

Of course, you can choose limited digitiza-
tion or none at all, but for how long will the 
customer accept this passive attitude? What 
would the customer do if your competitor is 
two steps ahead of digitalisation? Customers 
realize this ‚ tech gap ‚ and will check what 
others have to offer. And no one is waiting 
to lose customers, right? You can try to com-
pensate for this loss of customers with large-
scale marketing campaigns, but that’s mop-
ping up with the faucet open. Because the 
new customers will still not be satisfied.
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For over 20 years, Dennis Faas has been 
active in the world of credit manage-
ment. He still enjoys the “battle” for the 
payment. A battle demanding new inno-
vations and which is being won by robot-
ization. As Director Client Relations with 
Mail to Pay, Dennis is directly involved in 
the application of innovations for large 
organizations. Dennis writes and contrib-
utes articles about these innovations to 
the Dutch edition of  “Credit Manager”.

Satisfied Staff

Staff is often seen as the most important and 
valuable asset of an organization. Therefore, 
organisations  take their staff seriously. They 
join with Collective Labor Agreements, es-
tablish Workers Councils and offer various 
possibilities for personal development. Fan-
tastic initiatives, but in the end it is the work 
that needs to be done. Are staff satisfied with 
the content of their tasks? Is an employee 
happy performing repetitive tasks? Digiti-
sation reduces manual work and saves em-
ployees a lot of time. This time-saving can be 
used to work with the customers who ask for 
support and to offer them appropriate solu-
tions. In doing so, the staff become more like 
humans again.

Motivate Employees

Digitisation means change. And changes cre-
ates unrest and resistance among staff. This 
is often used as an excuse not to digitize. But 
is this the right approach? Of course, your 
employees are not happy when they hear that 
they have been doing work for ten years that 
can be automated easily. But how happy will 
these employees be if they discover that for 
themselves? One should be open and honest 
to his employees and constantly zoom in on 
the positive developments that come with 
digitalization. Involve the staff early in the 
change process and celebrate success.  The 
new techniques will shake up employees and 
motivate themselves to think about processes 
and their own development and thus (even 
more) get pleasure in their work.

Build or outsource?

Now that you realise that you need to digitize, 
you need to develop a plan. An important 
part of this is the question: Are you going to 
do the digitisation yourself or do you have a 

supplier for it? In-house development has the 
advantage that, provided you have the right 
training, you have a dedicated ICT-team in 
house. This team can quickly act to resolve 
incidents or work on new requirements. 
The new demands then fully align with the 
processes of the organisation. However, in-
house development comes at high cost. The 
software must be maintained and upgraded 
and the internal ICT team must be constantly 
trained. Maintaining the specific knowledge 
is a challenge and is becomes more difficult 
to find the right people. A collaboration with 
a supplier allows the company to focus on 
the core activities. An additional advantage 

“Customers realize the ‘tech gap‘ and will check what others 
have to offer. And no one is waiting to lose customers, right?” 

“A supplier can currently offer an appropriate service or 
product, but is it still the best solution in three years?” 

is that the supplier will deliver quality which 
can result in a cost reduction. Large invest-
ments are no longer necessary, after all, you 
pay a fixed amount monthly.

How do you select the right 
supplier?

The wide range of suppliers can create selec-
tion anxiety. How do you select the right pro-
vider? Expertise, communication, flexibility 
and innovation are decisive selection criteria. 
The supplier has processes expertise and has 
an advisory role. This is not limited to the 
knowledge of the product, but also where 
and how it can be used best for the custom-
er. Frequent communication with different 
stakeholders seems simple, but in practice, 
few suppliers succeed in building and main-
taining a good relationship with the custom-
er. Listening, telling the (hard) truth and 
the willingness to become the owner of any 
problem show the involvement and maturity 
of a supplier. Flexibility of the supplier is very 
important, so there must be clear agreements 
about this topic.

Innovators stay around

The final, but certainly not the least import-
ant factor in choosing a supplier is innova-
tion. After all, you start a collaboration with 
a party that is a specialist in digitisation. This 
party may not stand still regarding the de-
velopment of new services or products. Not 
moving means going backwards. Avoiding 
backsliding is exactly the reason why you’ve 
selected a third party. A supplier offering an 

appropriate service or product at the time 
should also offer the best solution in three 
years’ time. As your organization grows and 
innovates, you should require your supplier 
to invest in innovation. This prevents you 
from ending up in a ‘ tech gap ‘ again. In fact, 
if you do not demand an innovative attitude 
it from your supplier, this enterprise will 
have to leave you sooner or later and make a 
place for a more innovative party.

Full focus on digitization

So, what stops you from maximizing the fo-
cus on digitisation? Nothing right? Custom-

ers will appreciate that focus and will feel less 
need to switch to a competitor. During the 
change to digitization, staff realize that trans-
formation is desirable and they will be proud 

to work for an innovative organization. And 
the suppliers? They are constantly challenged 
to come up with new innovative services or 
products. Digitisation is a win-win for all 
parties involved.
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The German market is driving 
the growth of Polish exports
In the conditions of weakening international trade, the increase in sales to Germany proved to have a positive 
impact on the growth of Polish exports in 2018. This was largely due to factors not related to demand.

Wojciech Mroczek
Economic journalist

Germany’s share in Polish foreign 
trade is growing

Last year was the 5th consecutive year when 
the value of Polish exports to Germany grew 
faster than the value of exports to other coun-
tries. This is a reversal of the downward trend 
in trade with our western neighbor that was 
observed until 2008. The latter was associated 
with an increase of exports to the countries 
of Central and Southeast Europe (CSE) and 
the countries of the former Soviet Union, 
which were primarily carried out by the Pol-
ish branches of multinational corporations.

This was reflected in a further increase in 
Germany’s importance of Polish exports. In 
2018, Germany accounted for 28.2 per cent 
of the total value of Polish exports, which 
is the highest share since 2005. Among the 
EU countries, the German market is more 
important only for the exporters from the 
Czech Republic and Austria.

The global conditions for Polish exports de-
teriorated in 2018. The slowdown in interna-
tional trade also affected Poland. According 
to Eurostat data, the value of Polish exports 
expressed in EUR rose by 6.4 per cent in 

2018, that is, at a twofold lower than in 2017, 
when exports grew by 12.6 per cent. How-
ever, Polish exports still grew at a faster rate 
than the average in the European Union (an 
increase by 4.6 per cent) and faster than glob-
al exports (an increase by 5.1 per cent).

The increase in Polish sales to Germany had 
a large, positive impact on the export growth 
last year. In 2018, the value of exports to Ger-
many increased by 9 per cent, while exports 
to other countries only grew by 5 per cent. 
The scale of the slowdown in exports to Ger-
many was clearly smaller than in the case of 
exports to other markets, and at the same 
time it was smaller than what would be ex-
pected from the decline in the growth rate of 
German imports.
Polish exports to Germany grew at a faster 
rate than the exports of Germany’s other ma-
jor trading partners. As a result of this trend, 
Poland’s share in German imports rose to 5.5 
per cent. In terms of the value, since 2014 
Poland has remained the 6th most import-
ant supplier of goods to Germany, ahead of 
the United States and the United Kingdom. 
In 2018, the value of German imports from 
Poland came close to the value of imports 
from Italy.

The structure of Polish exports to Germany 
indicates that last year’s growth was mainly 
due to increased sales of vehicles, as well as 
clothing products and footwear.

The value of vehicle exports increased by al-
most 18 per cent compared to the previous 
year, growing faster than in 2017. This was 
mainly due to an increase — by nearly a half 
— in the value of exports of light commercial 
vehicles (weighing less than 5 tons). In 2018, 
the Volkswagen plant in Września almost 
doubled the production of Crafter vans. Ad-
ditionally, exports were also higher than in 
2017 in the case of passenger cars (increase 
by 6 per cent) and tractors. This is a positive 
phenomenon, considering that Germany is 
the most important destination for the Polish 
exports of road vehicles. In 2018, this market 
accounted for 27 per cent of the value of ex-
ports from this product group (which means 
an increase by 5 percentage points compared 
to 2017).

However, in light of the economic circum-
stances in Europe, the growth of Polish 
exports of road vehicles to Germany was 
unique in 2018. Meanwhile, their sales to 
other markets fell by 9 per cent, driven by 
strong declines in car exports to Turkey, Italy 
and Hungary.

The second product group that contributed 
to the growth of Polish exports to Germany 
in the past year was clothing and footwear. In 
2018, the value of clothing exports increased 
by 22 per cent compared to the previous year, 
while the value of footwear exports grew by 
43 per cent. Also the growth rate of exports to 
Germany turned out to be much higher than 
the growth rate of exports to other countries 
(8 per cent and 13 per cent, respectively). In 
this way German share in Polish exports of 
clothing increased to 57 per cent (that is, by 
3 percentage points y/y), and its share in the 
exports of footwear grew to 40 per cent (an 
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increase by 5.4 percentage points). The Ger-
man market is currently by far the most im-
portant destination for the Polish exports of 
both clothing and footwear.

Increasing importance 
of quasi-transit in Polish trade

However, unlike in the case of cars, the in-
crease in clothing and footwear exports 
did not result from an increase in domestic 
production. Instead, it was mostly based 
on growing imports, primarily from Asian 
countries. The simultaneous significant in-
crease in exports and imports may point 
to an increasing role of quasi-transit in the 
trade of clothing and footwear. This relates 
to an operation in which foreign companies 
import goods from outside the EU to ware-
houses located in Poland, and then distribute 
them to other EU member states, including 
Germany and the CSE. In 2018, there was 
also a large increase in clothing and footwear 
exports to the Czech Republic and Romania.

The fast increase in the number of logistics 
centers and warehouses in Poland is conducive 
to the popularization of this type of transac-
tions. The gradually growing share of clothing 
and footwear in Polish exports may indirectly 
point to the importance of quasi-transit. Cur-
rently, these products account for 4 per cent 
of the value of goods sold to foreign markets, 
and for nearly 7 per cent of the exports to Ger-
many. One of the most important examples 
of quasi-transit in Poland’s foreign trade are 
the imports and subsequent exports of video 
game consoles (in 2018, the value of their im-
ports amounted to EUR1.4bn, and the value 
of their exports reached EUR1.3bn). They 
have been one of the most important goods in 

MACROECONOMICS

Polish exports and imports since 2017.

The German export sector negatively 
contributes to trade growth

The reduction in the growth rate of Polish 
exports in the previous year was influenced 
by the weaker imports in countries that are 
Poland’s most important trading partners. 
The value of imports in European Union 
countries (excluding Poland) rose by 5 per 
cent in 2018, compared with an 8 per cent 

increase the year before. The growth rate of 
imports in Germany was also lower than in 
the previous year and the scale of this slow-
down was similar to that recorded in the oth-
er EU countries. In the case of the German 
economy, the import demand was negatively 
affected by the situation in the exports sector. 
In 2018, German exports grew only by 3 per 
cent (compared with a 5 per cent increase in 
other EU countries). The Q4’18 was partic-
ularly unfavorable for German exporters as 

the value of goods sold abroad increased by 
only 1 per cent y/y. This contributed primar-
ily to a decline in the imports of components 
for means of transport.

Despite the relatively high growth rate of 
Polish exports, the problems of the German 
economy were reflected in a slowdown of 
exports in some product categories. The de-
cline in the production and exports of cars in 
Germany contributed to a slowdown in the 
growth of Polish exports of automotive parts 

in 2018, and in the Q4’18 it caused a signifi-
cant drop in sales in this category

The situation in the German automotive in-
dustry will probably continue to have a nega-
tive impact on the growth of Polish exports in 
2019, as the Q1 was the third in a row when 
the production of cars in Germany dropped 
by more than 10 per cent compared to 2018.
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