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Tuz przed zamknigciem tego wydania, naplynely
bardzo niepokojace odczyty najbardziej rozpozna-
walnego wskaznika wyprzedzajacego koniunkture,
tj. indeksu Purchasing Managers’ Index (PMI). Od-
czyt na poziomie 45,6 punktéw oznacza, ze polski
przemyst znalazt si¢ w wyraznej recesji. Spadajace
zamOwienia, w tym eksportowe, spadajaca produk-
cja, rosngce zapasy i zmniejszajace si¢ zaleglosci —
wiekszos¢ z tych wskaznikéw czastkowych byta na
najgorszych poziomach od dekady. Jak pisza anali-
tycy IHS Markit, instytucji przygotowujacej indeks
PMI, ,,Pazdziernikowe prognozy odnosénie wielko-
$ci produkcji w nadchodzacych 12 miesigcach byly
najstabsze w historii wskaznika, tj. od 2012 roku. Re-
spondenci badania uzasadniali staby optymizm spo-
wolnieniem gospodarczym, zwlaszcza w Europie”

Nasza chata nie jest z kraja. Globalne trendy predzej
czy pozniej dotycza nawet najmniejszych firm krajo-
wych. Ale pamigtajmy, ze zaréwno dobra koniunk-
tura, jak i spowolnienie gospodarcze, nie trwaja
wiecznie. Czas na przygotowanie si¢ do recesji juz
mingl. ,Niezaleznie od tego, jaka $ciezka podazy
gospodarka, najblizsze lata stanowig wyzwanie dla
polskich firm. Wiele z nich moze nie poradzi¢ sobie
z presja kosztows, badz nie bedzie w stanie na czas
przeprowadzi¢ niezbednych inwestycji przez co licz-
ba upadlosci pozostanie raczej wysoka.” [P. Radwan-
ski, ,Obecne spowolnienie nie jest zaskoczeniem”].

Na zakonczenie jednego z projektéw szkolenio-
wych, przeczytalem, Zze zajecia rozbudzily cieka-
wos¢, ktora powinna przelozy¢ sie na lepsze efekty
i jako$¢ pracy uczestnikow. Te kilka stow to doktad-
na realizacja celu projektu PICM, ktéry staram si¢
Panstwu dostarczaé. Analiza ryzyka kredytowego
to nieustajaca ciekawos¢ swiata, przede wszystkim
gospodarki i ekonomii, ale tez catosciowych pro-
ceséw rzadzacych codziennymi decyzjami przed-
siebiorcow i manageréw. To wlasnie te decyzje
majg wplyw na wyniki finansowe odzwierciedlone
w pozniejszych sprawozdaniach. Sama analiza fi-
nansowa, cho¢ bardzo wazna, jest dobrym poczat-
kiem. Biezace $ledzenie otaczajacej nas rzeczywisto-
$ci gospodarczej — to koniecznoé¢ w pracy kazdego
credit managera. Mam nadziejg, ze kolejne wydanie
Credit Manager Magazine, poprzez ciekawie poda-
ng tre$¢, da Panstwu mozliwo$¢ jeszcze madrzejsze-
go zarzadzania ryzykiem kredytowym.

Zapraszam do lektury!

Robert Dyrcz
Zalozyciel i Prezes Zarzagdu PICM
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Eksport poprawia nam
saldo handlowe

Mimo spowolnienia w otoczeniu polskiej gospodarki, nasz eksport utrzymat w | kwartale wysokie tempo
wzrostu. Jego dynamike w duzym stopniu ksztattowaty towary, ktére dopiero niedawno pojawity sie w polskiej
ofercie, bedgce wynikiem dalszego angazowania sie inwestoréw zagranicznych w Polsce.

Wojciech Mroczek

Ekspert ekonomiczny w Departamencie Statystyki NBP

Stabnie eksport strefy euro

Ze wzgledu na duzy udzial strefy euro w pol-
skim eksporcie, istotny wplyw na ksztatto-
wanie sie jego dynamiki ma koniunktura
w tej grupie krajéow. Wedlug danych CPB
- Netherlands Bureau for Economic Policy
Analysis dynamika handlu w strefie euro na
poczatku 2019 r. ksztaltowala si¢ ponizej po-
ziom6w obserwowanych w I kwartale 2018 .
Jednakze roczna dynamika obrotéw handlo-
wych w strefie euro byta w I kwartale 2019 r.
wyzsza w poréwnaniu z IV kwartalem 2018
r. Import strefy euro zwiekszyl si¢ o 1,1 proc.
r/r (wobec zerowej dynamiki w IV kwartale
2018 r.), a eksport zwigkszyl si¢ o 0,7 proc.
(wobec spadku 0 0,5 proc. w IV kwartale 2018
r.). Do przyspieszenia importu w strefie euro
w duzym stopniu przyczynit si¢ wzrost popy-
tu w Niemczech. Wedlug statystyki rachun-
kéw narodowych import towaréw w Niem-
czech w I kwartale 2019 r. zwiekszyt sie o 4,8
proc., tj. silniej niz w dwdch poprzednich
kwartalach.

Obroty handlowe w strefie euro rosty w I kwar-
tale 2019 r. szybciej niz $rednio na $wiecie.
Moze to wskazywa¢, Ze pewna poprawa na-
stgpita przede wszystkim we wzajemnym
handlu migdzy krajami UE. Jednakze poste-
pujace spowolnienie w $wiatowym handlu
hamuje wzrost eksportu strefy euro. CPB sza-
cuje, ze dynamika $wiatowych obrotéw obni-
zyla sie do zaledwie 0,5 proc. r/r. w I kwartale
2019 r., tj. do najnizszego poziomu od 2009
r. Przyczynit sie do tego gtéwnie spadek im-
portu w gospodarkach rozwijajacych sie Azji.

Eksportowalismy najwiecej
akumulatoréw litowo-jonowych
w UE

W I kwartale 2019 r. warto$¢ eksportu towa-
réw wzrosta do 58 mld euro, tj. 0 7,0 proc. 1/r.
Skala wzrostu eksportu na poczatku 2019 r.
byla wiec wyzsza niz w dwdch poprzednich
kwartalach i taka sama, jak $rednio w 2018
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r. Do uksztaltowania si¢ takiej dynamiki eks-
portu przyczynil si¢ przede wszystkim wzrost
jego wolumenu. Wedlug danych Eurostatu
zwiekszyl sie on o 5,8 proc. r/r, a wigc bardziej
niz w poprzednich dwéch kwartatach. Cze-
$ciowo przyspieszenie to wynikalo z efektu ni-
skiej bazy, realna dynamika eksportu w I kwar-
tale 2018 r. byta bowiem zdecydowanie nizsza
niz w pozostalych kwartatach w 2018 r.

W warunkach wolniejszego wzrostu ekspor-
tu na poczatku 2019 r. w wiekszosci krajow
UE, dynamika realnego eksportu w Polsce

westycji zagranicznych, co ograniczyto w du-
zym stopniu skutki stabszego popytu w go-
spodarkach bedacych najwiekszymi partne-
rami handlowymi Polski.

Pozytywny wplyw na dynamike polskiego
eksportu w I kwartale 2019 r. mialy obawy
przed skutkami brexitu w zakresie wymiany
handlowej. Termin Brexitu, ktory pierwotnie
wyznaczony byl na 29 marca 2019 r. spowo-
dowal skokowy wzrost importu w Wielkiej
Brytanii. Wedlug danych Eurostatu import
zwigkszyl sie realnie o 13,4 proc., wobec

,Obroty handlowe w strefie euro rosty w I kwartale 2019 r.
szybciej niz srednio na swiecie. Moze to wskazywac,

Ze pewna poprawa nastgpita przede wszystkim

we wzajemnym handlu miedzy krajami UE.”

okazala si¢ wiec przeszto dwukrotnie wyzsza
niz $rednio w Unii Europejskiej. Dodatkowo,
wiekszy niz w poprzednich kwartatach, pozy-
tywny wplyw na zwigkszenie wartosci zagra-
nicznej sprzedazy mial wzrost cen eksportu.

Na tak dobre wyniki sprzedazy zagranicznej
zapracowaly pozycje towarowe o dotychczas
niewielkim znaczeniu w naszym eksporcie.
Dotyczyto to akumulatoréw litowo-jono-
wych wykorzystywanych w samochodach
elektrycznych oraz silnikéw benzynowych
nowej generacji, w tym silnikéw do pojaz-
dow hybrydowych. Polska stata si¢ w I kwar-
tale 2019 r. najwiekszym eksporterem aku-
mulatoréw litowo-jonowych wsréd krajow
UE. Zwigkszat sie takze eksport pozostatych
czedci do aut elektrycznych i hybrydowych
i kontynuowana byla wysoka sprzedaz samo-
chodéw dostawczych oraz komputerdw.

Zjawiska te moga wskazywa¢ na wzmoc-
nienie zdolnoéci produkcyjnych w sektorze
eksportowym w wyniku wczeéniejszych in-

spadku o 0,6 proc. w calym 2018 r. Wysoki
wzrost importu w tym kraju znalazt odzwier-
ciedlenie w dwucyfrowym wzroscie polskie-
go eksportu na rynek brytyjski. Dotyczyt on
bardzo szerokiej grupy towardéw. W efekcie
ponownie zwigkszyt si¢ udzial Wielkiej Bry-
tanii w polskim eksporcie.

Dynamika polskiego eksportu do strefy euro
utrzymata si¢ na wzglednie wysokim pozio-
mie. W I kwartale 2019 r. eksport liczony
w euro zwigkszyt si¢ o 6,5 proc., a wigc sil-
niej w poréwnaniu z IV kwartatem 2018 r,,
jednak nieco wolniej niz $rednio w 2018 r.
(8,1 proc.). Wolniejszy wzrost eksportu wy-
nikat z nizszej dynamiki sprzedazy do Nie-
miec, natomiast przyspieszyl eksport do po-
zostalych krajéw w tym Francji, Holandii
i Austrii. Eksport do Niemiec skoncentrowa-
ny byt w kategoriach obejmujacych przemy-
stowe $rodki transportu (przede wszystkim
wzrost eksportu samochodéw dostawczych
z fabryki Volkswagena we Wrzesni), prze-
tworzone towary zaopatrzeniowe oraz dobra

LISTOPAD / NOVEMBER 2019



inwestycyjne. Z kolei nizsza w poréwnaniu
z 2018 r. okazala si¢ dynamika eksportu dobr
konsumpcyjnych i zywnosci. Jednoczesnie
trwajaca zapa$¢ w niemieckim sektorze mo-
toryzacyjnym spowodowata duze spadki eks-
portu czesci do srodkéw transportu.

Wedlug danych lustrzanych (tzn. z punktu
widzenia Niemiec) na poczatku 2019 r. im-
port Niemiec z Polski rést szybciej niz im-
port ogélem. Wplynelo to na dalsze zwigk-
szenie si¢ udzialu Polski w imporcie Niemiec
(do 5,5 proc.). Polska po raz pierwszy stala
sie pigtym najwigkszym eksporterem do tego
kraju (po Holandii, Chinach, Francji i Bel-
gii). W I kwartale 2019 r. wartoé¢ importu
Niemiec z Polski po raz pierwszy byla wyzsza
niz importu z Wtoch.

W I kwartale 2019 r. wyraznie przyspieszyla
sprzedaz do krajéw spoza Unii Europejskie;j.
Warto$¢ naszego eksportu poza UE zwiek-
szyla si¢ o 7,9 proc. wobec wzrostu o 2,7
proc. r/r w analogicznym okresie 2018 r. Naj-
silniej wzrosla sprzedaz do pozaeuropejskich
gospodarek rozwijajacych si¢ (o prawie 12
proc. r/r). Wysokie dynamiki odnotowano
w eksporcie do Chin oraz Korei. Do wzrostu
eksportu do Chin przyczynilo si¢ zwigksze-
nie sprzedazy miedzi, cz¢$ci komputerowych
oraz drobiu, a do Korei — miedzi oraz metali
szlachetnych.

Stabszy import paliw
i samochoddéw osobowych

Inaczej niz w przypadku eksportu, dynamika
importu Polski byla na poczatku 2019 r. niz-
szaniz §rednio w 2018 r. W I kwartale wartos§¢
importu towaréw do Polski zwiekszyla sie do
57,9 mld euro, tj. 0 4,1 proc. w poréwnaniu
z analogicznym okresem poprzedniego roku.
Zlozyl si¢ na to zaré6wno nizszy realny wzrost
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importu (o 4,4 proc. wobec 7,1 proc. w 2018
r.), jak i nizszy wzrost cen towardéw sprowa-
dzanych do Polski.

Wolumen importu obnizala stabsza dynami-
ka dostaw paliw i samochodéw osobowych.
Z kolei tanszy import wynikat przede wszyst-
kim ze stabilizacji cen surowcow, w tym ropy
naftowej. Pewien wplyw mogta mie¢ na to tak-
ze zmiana struktury geograficznej w kierunku
zwigkszenia si¢ udziatu Chin i innych azjatyc-
kich gospodarek rozwijajacych si¢ w pol-
skim imporcie.

W I kwartale importowaliémy mniej pa-
liw. Do Polski dostarczono 46,7 mln bary-
tek ropy naftowej, tj. o blisko 9 proc. mniej
w poréwnaniu z analogicznym okresem 2018
r. Do zmniejszenia si¢ dostaw ropy przyczy-
nita si¢ nowa umowa PKN Orlen z rosyjskim
Rosnieftem. Na jej podstawie, poczawszy
od lutego 2019 r. zostala obnizona ilo$¢ do-
starczanej ropy z tego kraju. W pierwszych
trzech miesigcach br. import ropy z Rosji byt
juz mniejszy o 17 proc. 1/r. Zwigkszyly sie za
to dostawy z Arabii Saudyjskiej, Kazachstanu
i Norwegii. Po raz pierwszy wérdéd dostaw-
cow ropy do Polski pojawita si¢ Angola.

Ustabilizowal si¢ import wegla. W I kwartale
dostawy wegla zanotowaly wzrost o 4,7 proc.
w poréwnaniu z I kwartatem 2018 r. (wobec
wzrostu o ponad 50 proc. w calym 2018 r.).
Zwigkszyl si¢ import wegla z Rosji i Australii,
natomiast zmniejszyl si¢ ze Stanéw Zjedno-
czonych i Kolumbii.

Po duzych fluktuacjach w 2018 r. ustabilizo-
wal si¢ takze krajowy popyt na samochody
osobowe, na co wskazuja dane o rejestra-
cjach pojazdéw. W T kwartale 2019 r. licz-
ba zarejestrowanych nowych samochodéw
osobowych wyniosta 139,8 tys. i praktycznie
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nie zmienila si¢ w poréwnaniu z poczgtkiem
2018r. (wobec wzrostuo 11,1 proc. r/r w okre-
sie styczen-marzec 2018). Natomiast do nie-
wielkiego wzrostu wartosci importu nowych
samochodéw moglo przyczyni¢ sie zwiek-
szenie importu aut w segmencie premium-+
(wzrost o 8,8 proc. r/r). Na poczatku 2019 r.
nastgpilo niewielkie obnizenie si¢ rejestracji
samochodéw uzywanych sprowadzanych
z zagranicy. W I kwartale 2019 r. ich liczba
zmniejszyla sie o 0,6 proc. r/r (po wzroscie
09,8 proc. w I kwartale 2018 r.).

Najwyzsza dynamika na poczatku 2019 r., od-
znaczal si¢ import dobr inwestycyjnych. Przy-
czynil sie do tego przede wszystkim wzrost im-
portu komputerdw, aparatéw telefonicznych
oraz ciagnikéw i samochodéw dostawczych.

Szybciej w pordwnaniu ze $rednig dynamika
importu rést w I kwartale 2019 r. przywoz
czedci, w tym przede wszystkim komponen-
téw motoryzacyjnych, co wynikalo ze wzro-
stu eksportu zaréwno samochodéw dostaw-
czych, jak i czesci samochodowych. Nato-
miast spo$réd débr konsumpcyjnych naj-
wyzszy wzrost warto$ci odnotowano w im-
porcie odbiornikéw telewizyjnych.

Znéw nadwyzka w handlu
towarami

Po pieciu kolejnych kwartatach, kiedy war-
to$¢ importu towaréw byla wyzsza niz war-
to$¢ eksportu, w I kwartale 2019 r. saldo
handlu towarami bylo dodatnie. Nadwyzka
uksztattowala si¢ na poziomie 150 mln euro,
co oznacza poprawe salda o 1,5 mld euro
w poréwnaniu z analogicznym okresem roku
poprzedniego.

W ujeciu przedmiotowym najwiekszy wplyw
na poprawe salda miato powigkszenie si¢ nad-
wyzki w handlu dobrami konsumpcyjnymi
oraz zmniejszenie si¢ ujemnego saldo w wy-
mianie dobr posrednich i inwestycyjnych. Na
zblizonym poziomie, jak w I kwartale 2018 r.
utrzymal si¢ deficyt w kategorii obejmujacej
surowce i paliwa. Sposréd gléwnych katego-
rii poglebienie deficytu mialo miejsce jedynie
w handlu samochodami osobowymi.

W ujeciu geograficznym obserwowany byt
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 zmniejszylo si¢ ujem-
ne saldo w handlu z Rosjg (ze wzgledu na
spadek importu ropy). Jednoczes$nie konty-
nuowana byla tendencja do poglebiania de-
ficytu w obrotach z gospodarkami pozaeuro-
pejskimi. Ujemne saldo w handlu z tg grupa
krajow w I kwartale 2019 r. wyniosto 12,7
mld euro i bylo 0 650 mln euro wyzsze niz na
poczatku 2018 r. Pogarszalo si¢ gtéwnie saldo
w wymianie z Chinami.
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TEMAT NUMERU

Faktoring - recepta na ptynnosé

finansowjg

Finansowanie dziatalnosci firm poprzez faktoring zyskuje na popularnosci i znaczeniu.

Potwierdzaja to zaréwno wyniki rynku, jak i badania postrzegania tej ustugi wsréd przedsiebiorcow.
Polski Zwigzek Faktorow od dwdch lat realizuje diagnoze nastawienia do oferty swoich cztonkow.
Jej celem jest nie tylko okreslenie, jak faktoring jest oceniany, ale takze wyciggniecie wnioskow

na przysztosc.

Sebastian Grabek

Przewodniczacy Komitetu Wykonawczego Polski Zwigzek Faktoréw (PZF),
Dyrektor Centrum Finansowania Handlu i Faktoringu HSBC Polska

Popytnaustugifaktoringowew Polsce od kilku
lat systematycznie rosnie. Rynek notuje staly
wzrost obrotow, niezaleznie od koniunktury
gospodarczej. Obecnie jest ona czynnikiem
sprzyjajacym rozwojowi przedsiebiorczosci
w naszym kraju, jednak nawet w warun-
kach spowolnienia faktoring dynamicznie
sie rozwijal. Swiadczy to zaréwno o ogro-
mnym potencjale, jaki ma przed sobg ten ro-
dzaj ustug, jak i jego odpornosci na zmiany
w otoczeniu. Przedsigbiorcy dostrzegli, ze
faktoring pozwala im unikna¢ ryzyka wpad-
niecia w zatory platnicze. Dlatego przedsta-
wiajg coraz wiecej faktur do sfinansowania.

Polska gospodarka takze od kilku lat ro$nie
0 4 - 5 proc. rocznie. W poréwnaniu do
wiekszosci gospodarek europejskich rozwija
sie znacznie szybciej. Gtéwnym czynnikiem
wzrostu jest silny krajowy popyt konsump-
cyjny oraz eksport. To wazny impuls sprzy-
jajacy rozwojowi ustug finansowych dla firm,
w tym faktoringu. To jednak przede wszyst-
kim bodziec stymulujacy wzrost przedsig-
biorczosci.

Nie oznacza to, ze firmy nie musza si¢ zma-
gac z przeciwnosciami. Niestety wiele barier
stoi im na drodze. Faktorzy doskonale je
znaja dzigki wspolpracy z przedsigbiorcami.
Maja pelng $wiadomo$¢, w jakich warunkach
rynkowych przychodzi im prowadzi¢ dziatal-
nos¢ gospodarcza.

Aby je uporzadkowac, opisaé i tworzy¢ ustu-
ge najlepiej dopasowana do potrzeb przed-
siebiorcow, Polski Zwiazek Faktorow realizu-
je doroczne badanie postrzegania faktoringu
przez krajowych przedsigbiorcéw. Pozwala
ono wyciagnaé szereg wnioskéw na przy-
szto$¢é. Odbyly sig juz dwie fale diagnozy.

Wiekszo$¢ pytan zaadresowanych do respon-
dentéw w obu dotychczasowych falach ba-
dania brzmiala tak samo. Dzigki temu daje
sie zaobserwowa¢ zmiany opinii i preferencji
w czasie. Partnerem realizujacym to przed-
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siewzigcie od strony socjologicznej jest ARC
Rynek i Opinia.

Pierwszym istotnym problemem przedsie-
biorcow sg klopoty z ptatno$ciami. To powaz-
na bariera w prowadzeniu biznesu. Ponad
potowa badanych firm przyznaje, ze spotyka

do najwiekszych problemoéw, z ktérymi bo-
rykaja sie polskie firmy. Biorgc pod uwage
wszystkie odpowiedzi, ktére nawigzuja do
probleméw z platnoéciami, mozemy oszaco-
wad, ze odsetek takich firm wynosi w sumie
24 proc. (,opdznienia i problem ze $ciaga-
niem naleznosci” - 17 proc., ,problemy finan-

»Komplikacje zwigzane z platnosciami nalezg do
najwigkszych problemoéw, z ktérymi borykajq sig polskie
firmy. Biorgc pod uwage wszystkie odpowiedzi, ktére
nawigzujg do problemow z ptatnosciami, mozemy
oszacowac, ze odsetek takich firm wynosi w sumie 24 proc.”

sie z sytuacjami, w ktérych wspotpraca z kon-
trahentem jest uwarunkowana wydluzeniem
terminéw platnoéci faktur. To jeden z pierw-
szych powaznych czynnikéw decydujacych
o tym, ze przedsiebiorcy zaczynaja szukal
rozwigzan i siegaja po faktoring.

Komplikacje zwigzane z platnos$ciami naleza

sowe, brak plynnosci finansowej” - 7 proc.).
Dwa inne najczestsze problemy wskazywane
przez przedsiebiorcow to brak pracownikow,
dos$wiadczonego personelu (15 proc.) oraz biu-
rokracja (11 proc.). (wykres 1)

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

Jakie sg najwieksze problemy, z ktérymi obecnie spotyka sie Panstwa firma?

opoznienia i problemy ze Scigganiem naleznosci
brak pracownikéw, doswiadczonego personelu
biurokracja

brak klientéw

konkurencja

problemy finansowe / brak ptynnosci finansowej
wysokie podatki / koszty dziatalnosci

podwyzki cen zaopatrzenia, transportu
niedostepnosc zaopatrzenia

brak problemoéw

Wykres 1

Zrédto: Polski Zwigzek Faktoréw (PZF)

27%
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Problemy z ptynnoscia finansowa trahentami przyjeli. Okazuje si¢, ze w ciagu

ostatniego roku przybylo o 7 punktéw pro-
centowych takich firm, w ktérym ten termin

W Nie nie przekracza 30 dni. (wyk. 5)

111 2019:58%
VI 2018: 50%

Niemniej jednak duza ilo$¢ firm nadal spoty-
ka sie z takimi sytuacjami, kiedy warunkiem
wspOlpracy z kontrahentem, na ktéry firma
musi przystaé, jest wydluzenie terminu ptat-
noéci. Co prawda czestotliwoé¢ takich sytu-
acji jest obecnie mniejsza niz jeszcze przed
rokiem, ale w dalszym ciggu dotyczy ona
przeszto potowy firm. (wyk. 6,7)

M Tak, rzadko
111 2019: 34%
Vil 2018: 38%

B Tak, czesto
111 2019:8%
V1 2018: 12%

Zrédto: Polski Zwigzek Faktoréw (PZF)

Wykres 2 Biorac pod uwage przytoczone wyzej wyniki,

ciekawe staje sig, jaka jest gotowo$¢ wsrdd
polskich przedsigbiorcéw na to, aby zainwe-
stowaé w takie rozwigzania finansowe, ktére
dadza mozliwo$¢ otrzymywania gotéwki
wczedniej, niezaleznie od przyjetych termi-
néw platnosci. Okazuje sie, ze skala zaintere-
sowania inwestycja w tego rodzaju rozwigza-
nia nie zmienia si¢ w czasie i utrzymuje si¢ na
poziomie zblizonym do 20 proc.

Zator ptatniczy

M Nie
1112019:71%
VII 2018: 64%

B Tak, rzadko
111 2019:24%

Z badania wynika, ze obecnie z ustug fak-
Vi1 2018: 28%

toringu korzysta 13 proc. firm i odsetek ten
praktycznie nie zmienil si¢ w stosunku do
okresu sprzed roku. Biorac pod uwage oma-
wiane wczesniej wyniki, a zwlaszcza goto-
woé¢ firm do inwestowania w rozwigzania
finansowe, ktére skracaja czas otrzymania
gotowki, odsetek ten nie dziwi. Mozna tu

B Tak, czesto
111 2019:4%
Vil 2018:8%

Zrédto: Polski Zwigzek Faktoréw (PZF)

Wykres 3

Jesli jednak zapytamy przedsiebiorcéw wprost,
czy miewaja problemy z plynnoscia finanso-
wa, twierdzacej odpowiedzi udziela 42 proc.
badanych. Dodatkowo 28 proc. przedsigbior-
cow deklaruje, ze zdarza im sie popasé w za-
tor platniczy. (wyk. 2,3)

Co prawda, jeéli poréwnamy wyniki ostat-
niego badania z ubieglorocznymi, to okaze
sie, ze obecnie takich niekorzystnych sytuacji
jest mniej. Niemniej jednak warto$¢ 42 proc.
nalezy uzna¢ za wysoka.

Pamietajmy réwniez o tym, ze zator platni-
czy czy problemy z plynnoscia finansowa nie
wyczerpuja wszystkich probleméw, z ktdry-
mi mierzg si¢ przedsigbiorcy - sa to de facto
przyklady sytuacji najbardziej krytycznych.
Duzym dyskomfortem dla przedsiebiorcow sa
przeciez juz same opoznienia platnosci. Cie-
kawe jest zatem okreslenie, w jakiej skali to
zjawisko istnieje na polskim rynku. (wyk. 4)

Okazuje si¢, ze praktycznie wszystkie badane
firmy czeéciej lub rzadziej dotyka problem
braku platnosci w terminie. Jedynie 6 proc.
firm przyznaje, ze ten problem w ogéle ich
nie dotyczy.

Zjawisko opdznionych platnosci osiaga
obecnie podobna skale, co w zeszlym roku.
Jako ,czeste” tego rodzaju przypadki okresla-
fo w marcu tego roku 47 proc. badanych, za$
w lipcu 2018 odsetek ten wynosil 49 proc.

W ciagu ostatniego roku nieznacznie skrécity
sie natomiast obowigzujace terminy platno-
$ci. Przedsigbiorcéw zapytano, jaki najdluz-
szy termin platnoéci w rozliczeniach z kon-

pokusic¢ si¢ o hipoteze, ze obecnie kondycja
polskich przedsiebiorstw jest na tyle dobra,
a problemy z platnoéciami nie sg jeszcze na
tyle ucigzliwe, ze sieganie po rozwigzania

»Duza ilo$¢ firm nadal spotyka sie z takimi sytuacjami,
kiedy warunkiem wspotpracy z kontrahentem, na ktéry
firma musi przystac, jest wydtuzenie terminu ptatnosci.”

Jak czesto zdarza sie Panstwu, ze jaki$ kontrahent nie zaptaci w terminie?

mNigdy ®Rzadko ®Dosy¢ czesto ®Bardzo czesto M Stale

1112019

VIl 2018

Wykres 4

47%

14% 2%

15% A 49%

Jaki przyjeli Panstwo najdtuzszy termin ptatnosci?

EDo 30dni ®31-60 dni

1112019

VIl 2018

Wykres 5

H61-90 dni

H Powyzej 90 dni

Zrédto: Polski Zwigzek Faktoréw (PZF)

Top3Boxes
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w rodzaju faktoringu nie jest, poki co, dla firm
w Polsce koniecznoécig. (wyk. 8)

Z drugiej strony uwage zwraca coraz wiek-
sza $wiadomo$¢ przedsiebiorcow odnosnie
faktoringu — obecnie juz 40 proc. badanych
ocenia wlasng wiedze na temat ustug fakto-
ringowych jako ,,duzg’, co oznacza, ze w po-
réwnaniu z badaniem realizowanym w 2018
roku zaobserwowali$my wzrost o 4 punkty
procentowe.

Wynik ten jest dla branzy niezwykle opty-
mistyczny, méwi bowiem poniekad o tym,
jaki istnieje potencjal wéréd polskich przed-
siebiorstw do siegania po rozwiazania fi-
nansowe, takie jak faktoring. Z pewnoscia
nikogo nie trzeba przekonywaé, ze najwaz-
niejszym elementem i punktem wyjscia do
rozwijania jakichkolwiek ustug jest ich swia-
domoé¢ wsréd klientéw - $wiadomos¢ nie
tylko tego, ze te uslugi istnieja, ale réwniez
znajomos$¢ mechanizméw ich dzialania oraz
korzysci, jakie oferuja.

Obok $§wiadomosci bardzo waznym elemen-
tem do popularyzacji ustug jest ich ocena.
Z tego wzgledu warto jest przyjrzec si¢ odpo-
wiedziom przedsigbiorcoéw na pytania o to,
jak oceniaja oni ustugi faktoringowe oraz czy
ich zdaniem ustugi te s godne polecenia.

Jak sie okazuje, oceny faktoringu jako na-
rzedzia poprawy plynnosci finansowej sg na
ogot pozytywne i co wiecej, poprawily sie
w ciagu ostatniego roku. Obecnie faktoring
pozytywnie ocenia 46 proc., za$ w roku 2018
odsetek ten wynosit 41 proc. Ogromna rzesza
przedsiebiorcow ocenia faktoring neutralnie
i tylko 3 proc. ocenia to narzedzie finansowe
negatywnie. (wyk. 9)

Czy spotkali sie Paistwo z sytuacja, w ktérej kontrahent zgodzit sie
zamowi¢ u Panistwa towar lub ustuge, ale pod warunkiem,
ze termin ptatnosci faktury zostanie wydtuzony?

Wykres 6

M Nie
111 2019:41%
Vil 2018: 34%

B Tak
111 2019:52%
VI 2018: 60%

Bl Nie pamietam
111 2019:7%
Vil 2018: 6%

Czy gdyby kto$ oferowat Panstwu mozliwos¢ otrzymania wczesniej gotéwki

Zrédto: Polski Zwigzek Faktoréw (PZF)

za wystawione faktury z odroczonym terminem ptatnosci,

to czy byliby Panistwo gotowi za to zaptaci¢?

B Zdecydowanie M Raczej ETrudno

nie nie

Wykres7

Dla pewnej grupy firm bardzo waznym ele-
mentem, niekiedy decydujacym o wyborze
instytucji faktoringowe;j jest jej renoma. Jed-
na trzecia badanych wskazata, ze z faktoringu
byliby w stanie skorzysta¢ wylacznie w ban-
ku, ktéry ich akurat obstuguje.

Jak ocenia Pan/i wtasna wiedze na temat ustug faktoringowych?

EBardzo ®Raczej
staba

staba
111 2019

VII 2018

Wykres8

Dla polskich przedsiebiorcéw, co oczywiste,
najwazniejszym czynnikiem branym pod
uwage przy wyborze firmy faktoringowej sa
warunki finansowe (56 proc.). Ciekawsze
jest raczej ustalenie tego, co firmy biora pod
uwage oprocz ceny. Okazuje sie, ze do takich
elementéw nalezg jako$¢ obstugi oraz ela-
styczno$¢ instytucji oferujacej ustugi fakto-
ringu (odpowiednio: 39 proc. i 26 proc.). Co
wigcej, oba te elementy zyskaly na znaczeniu
w ciagu ostatniego roku. (wyk. 10)
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B Ani duza, ®Raczej
ani staba

H Bardzo

duza duza

Zrédlo: Polski Zwigzek Faktoréw (PZF)

Instytucje $wiadczace ustugi faktoringu zain-
teresowane pozyskaniem klientéw powinny
by¢ przygotowane przede wszystkim na bez-
posredni kontakt z klientem. Najwiecej ba-
danych wskazalo bowiem zaproszenie przed-
stawiciela firmy na spotkanie jako sposéb
pozyskania wiedzy na temat uslug finanso-
wych. Niezwykle istotna role odgrywa w tym
kontekscie réwniez Internet — utrzymanie
przejrzystej i atrakcyjnej strony internetowej,
na ktérej potencjalni klienci beda w stanie
nie tylko dowiedzie¢ sie czegos$ o faktoringu,
ale rowniez poznaé oferte danej instytucji,
jest kluczowe z punktu widzenia procesu po-
zyskiwania klientow.

Na podstawie wynikéw badania opracowano
wskaznik nastawienia do ustug faktoringo-

Jak ocenia Pan/i faktoring jako narzedzie poprawy ptynnosci finansowej firmy?

EBardzo ®Raczej ®Anidobrze, ®Raczej ®Bardzo
zle Zle ani zle dobrze dobrze
1112019
VII 2018
Wykre$9 Zrédto: Polski Zwigzek Faktoréw (PZF)
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B Raczej M Zdecydowanie
powiedzie¢  tak tak Top2Boxes
15% 4 18%
16% 4 19%

Top2Boxes

46%

41%



Wskaznik nastawienia do ustug faktoringowych

100 -
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0 4

Zrédlo: Polski Zwigzek Faktoréw (PZF)

07.2018
Wykres 10

wych, biorac pod uwage odpowiedzi na py-
tania dotyczace:
o oceny wlasnej wiedzy na temat ustug
faktoringowych,
« korzystania z ustug faktoringowych (obe-
cnie i w przeszlosci),
o polecania innym przedsiebiorcom sko-

03.2019

do roku ubieglego o przeszto 5 punktow.

Wyniki badania pokazuja, ze klimat wokot
faktoringu staje si¢ wyraznie coraz lepszy.
Obrazuje to nie tylko wskaznik nastawienia
do ustug faktoringowych, ale réwniez po-
szczegolne jego skladowe, a przede wszyst-
kim poprawiajace si¢ oceny ustug fakto-

»Jak si¢ okazuje, oceny faktoringu jako narzedzia poprawy
plynnosci finansowej sqg na 0gét pozytywne i co wiecej,
poprawity sie w ciggu ostatniego roku.”

rzystania z ustug faktoringowych,
« oceny ustug faktoringowych jako narze-
dzia poprawy plynnosci finansowej.

Wskaznik przyjmuje wartoéci od 0 do 100
i odzwierciedla biezace postawy przedsie-
biorcéw wobec ustug faktoringowych. W te-
gorocznym badaniu wskaznik przyjat war-
to$¢ 35,7 pkt, co oznacza wzrost w stosunku

ringowych. Waznym czynnikiem dla percepcji
faktoringu jest tez oczywiscie sama jego $wia-
domos¢é. Mozna zakladal, ze dalsza poprawa
w tym wzgledzie, czyli popularyzowanie fak-
toringu oraz poglebianie wiedzy na jego temat
wsrdd polskich przedsigbiorcéw, sktoni ich do
skorzystania z tego rodzaju ustug, gdy tylko
beda mieli takg potrzebe.

I

Polski Zwiazek Faktor6w jest organizacja samorzadu branzowego reprezentujaca
podmioty $wiadczace ustugi faktoringowe w Polsce. Do najwazniejszych zadan PZF
nalezy krzewienie wérdd przedsiebiorcéw §wiadomosci korzysci wynikajacych z fak-
toringu. Zwiazek prowadzi tez szeroki dialog na rzecz rozwoju tego sektora w Polsce.
Polski Zwigzek Faktoréw dziala od 2001 roku. Do PZF nalezy obecnie 29 cztonkéw

- 5 bankéw komercyjnych i 19 samodzielnych podmiotéw, wyspecjalizowane w fak-
toringu, 3 parter6w oraz 2 czlonkéw honorowych.

Celem PZF jest budowanie silnego samorzadu branzowego poprzez:

o  bliska, systematyczng i uporzadkowana wspotprace wewnatrz organizacji,
o edukacje przedsigbiorcéw i promocje ustug,
o wspdlprace z o$rodkami akademickimi i decydentami na rzecz rozwoju rynku.
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Zrddto: www.faktoring.pl
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Sebastian Grabek, Przewodniczacy Komi-
tetu  Wykonawczego Polskiego Zwiazku
Faktoréw (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 r0zw6j biznesu faktoringowego banku
w Polsce. Z bankowoscia zwigzany jest od
18 lat, w trakcie ktorych wspotpracowat
gléwnie z duzymi przedsigbiorstwami
i miedzynarodowymi klientami w obsza-
rze faktoringu oraz finansowania handlu.

W branzy faktoringowej rozpoczal karie-
re w spolce Handlowy-Heller SA (obec-
nie ING Commercial Finance Polska SA)
w 2001 roku, nastepnie odpowiadal za
rozwoj faktoringu w Raiffeisen Banku oraz
Banku BGZ. Aktywnie wspiera rozwdj
branzy poprzez publikacje wielu artyku-
16w na temat rozwoju faktoringu w Polsce.

Jest absolwentem Wyzszej Szkoly Zarza-
dzania i Bankowosci w Poznaniu, gdzie
ukonczy! studia na kierunku Zarzadzanie.
Posiada takze dyplom ukoniczenia studiéw
podyplomowych MBA wydany przez Aka-
demie¢ Ekonomiczng w Poznaniu oraz
Georgia State University w Atlancie.

POLSKI
ZWIAZEK
FAKTOROW

—
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MFW: Obnizka prognoz wzrostu
swiatowego PKB, wyzsza
prognoza inflacji dla Polski

Swiatowa gospodarka spowalnia, mozliwe jest
jednak odbicie w 2020 r., cho¢ pozostaje ono
niepewne - ocenit Miedzynarodowy Fundusz
Walutowy (MFW) w pazdziernikowej edycji
World Economic Outlook.

»Globalna gospodarka znajduje si¢ w fazie
zsynchronizowanego spowolnienia, a wzrost
w 2019 r. ponownie zostat zrewidowany w dot
w stosunku do prognoz - do 3% — w najwolniej-
szym tempie od $wiatowego kryzysu finanso-
wego’ - napisano w raporcie.

»Bariery w handlu i zwiekszone napiecia ge-
opolityczne, w tym ryzyko zwigzane z brexi-
tem, moga dodatkowo zakldci¢ tancuchy do-
staw i spowodowac spadek zaufania na rynku,
a takze obnizenie poziomu inwestycji i wzro-
stu. Takie napiecia, a takze inne niepewnosci
w polityce wewnetrznej, moga negatywnie
wplynaé na prognozowang dynamike wzrostu
w gospodarkach wschodzacych i strefie euro”
- napisano.

Analitycy wskazuja, ze zrealizowanie si¢ czyn-
nikow ryzyka moze w perspektywie srednioter-
minowej doprowadzi¢ do daleko idacych nega-
tywnych skutkow dla $wiatowej gospodarki.

Hutnictwo: SSAB gasi wielkie
piece

Stabe wyniki grupy SSAB, wysoko wyspecjali-
zowanego koncernu hutniczego o globalnym
zasiegu, spowodowane gltéwnie przez spowol-
nienie na europejskim rynku, zmusity firme do
zamkniecia jednego z wielkich piecow. W koncu
listopada planowane jest wygaszenie kolejnego.

Poziom dostaw grupy SSAB spadl o 2% rok
do roku, do 1,614 min ton. Warto$¢ sprzedazy
spadta o 1%, do 18,840 mln koron szwedzkich.
Niestety w tym samym czasie ceny rudy zelaza
zwiekszyly sie o potowe. EBITDA (zysk ope-
racyjny przedsiebiorstwa przed potraceniem
odsetek od zaciagnietych zobowigzan oprocen-
towanych) w trzecim kwartale spadta z 1,6 mln
koron do 0,3 mln koron, a zysk netto z 1,096
mln koron do 0,184 mln koron.

Polska, BIEC: Zaméwienia sie
kurcza a koszty rosng

Publikowany przez Biuro Inwestycji i Cykli
Ekonomicznych (BIEC) Wskaznik Wyprzedza-
jacy Koniunktury (WWK), informujacy z wy-
przedzeniem o przyszlych tendencjach w go-
spodarce, w pazdzierniku 2019 roku wzrést
0 0,9 punktu w stosunku do notowan sprzed
miesigca. Pomimo tego wzrostu, WWK dalej
pozostaje w tendencji spadkowej a od swego
ostatniego lokalnego szczytu z poczatku ubie-
glego roku stracil ponad 6 punktéw. Wsréd
o$miu skladowych wskaznika cztery nie ulegly
istotnej zmianie w stosunku do poprzedniego
miesigca, trzy ulegly niewielkiej poprawie i jed-
na pogorszeniu.

Ogolny portfel zamoéwien w sektorze przed-
sigbiorstw przetworstwa przemystowego ulegt
niewielkiej poprawie, ale w dalszym ciggu kur-
czyly sie zamdwienia na eksport. Szczegdlnie
niekorzystng sytuacje obserwujemy w przy-
padku producentéw maszyn i urzadzen, u pro-
ducentéw metali i wyroboéw metalicznych oraz
w branzy samochodowej.

Mniejsza dynamika naptywu zamoéwien wply-
wa negatywnie na stan finanséw przedsie-
biorstw. W pazdziernikowych badaniach zde-
cydowana wiekszo$¢ menadzeréow uwazala, ze
stan finanséw w ich firmach ulegt w ostatnim
czasie pogorszeniu. Tendencje te obserwujemy
od maja br., gdzie nie bez znaczenia dla takich
ocen byt wzrost kosztéw produkeji, w szczegol-
nosci za$ kosztow pracy oraz perspektywa dal-
szego ich wzrostu.

W SKROCIE

Chiny: Spadty zyski duzych
chinskich przedsiebiorstw
przemystowych

Jak podaje tamtejszy urzad statystyczny, duze przed-
sigbiorstwa przemystowe notuja rachityczny wzrost
produkeji, a sektorowi cigzy deflacja. ,Fabryka
$wiata” slabo radzi sobie co najmniej od poczat-
ku roku - liczac zyski od tego momentu, jeszcze
w zadnym miesigcu 2019 r. chinski przemyst nie
byl na plusie. Do korica wrzeénia duze firmy (po-
nad 20 mln juanéw przychodéw rocznie) wypra-
cowaly zysk w wysokosci 4,6 bln juanéw (ok. 650
mld dol.), czyli 0 2,1% mniej niz w analogicznym
okresie roku ubieglego. Miesigc wczesniej spadki
byly nizsze - po sierpniu wynosity 1,7% rdr.

Sytuacja chinskiego przemystu w rzeczywistoéci
moze wygladaé znacznie gorzej. O 9,6% skurczy-
ty sie zyski przedsiebiorstw pafistwowych, a o 4,2
proc. - z udzialem inwestoréw zagranicznych lub
zHongkongu, Makau czy Tajwanu. Natomiast wsek-
torze prywatnym wzrosly o 5,4%.

Przemystowi ciazg spadajace ceny. We wrzeéniu
inflacja PPI (cen producenckich) wyniosta -1,2%.
Producenci sprzedawali zatem swoje towary i ustu-
gi taniej niz we wrzesniu 2018 . A to nie tylko moze
obnizy¢ ich zyski, ale przede wszystkim zagrozi¢
plynnosci finansowej i ograniczy¢ zdolnoé¢ do ob-
stugi dtugu, ktory cigzy wielu przedsiebiorstwom.

Natomiast produkcja przemystowa wzrosta o 5,4%,
co bylo drugim najnizszym wynikiem w ostatniej
dekadzie.

USA: Pierwszy od lat spadek
produkcji przemystowej

Produkcja przemystowa w Stanach Zjednoczo-
nych we wrzeéniu byta o 0,1% mniejsza niz rok
wezedniej. To pierwszy taki przypadek od bli-
sko trzech lat. Ostatni raz taka sytuacja miata
miejsce w listopadzie 2016 r., czyli doktadnie
wtedy, gdy Donald Trump wygrywat wybory
prezydenckie.

Mniejsza produkcje tylko cze$ciowo mozna
ttumaczy¢ strajkiem pracownikéw w fabrykach
General Motors. W innych branzach poza mo-
toryzacja produkcja takze spada. Najbardziej
do spadku produkeji zdaniem ekonomistow
i analitykow przyczynia sie amerykansko-chin-
ska wojna handlowa i coraz mniejszy popyt na
rynkach $wiatowych.

Negatywna dynamika amerykanskiego prze-
mystu oznacza, ze w tej chwili USA sg w gronie
dziesieciu najwigkszych gospodarek swiata gdzie
dziewie¢ notuje spadki produkeji. Chodzi takze
o Kanade i Brazylie w Ameryce, Japonie i Indie
w Azji oraz Niemcy, Wielka Brytanie, Francje
i Wiochy w Europie.

Polska, przemyst: Produkcja
w goére rok do roku, ale spadki
miesigc do miesigca

Produkcja przemystowa w sierpniu 2019 r. w Pol-
sce wzrosta 0 0,9% rok do roku, po wzroécie o 3,3%
r/r w poprzednim miesigcu - podaje unijny urzad
statystyczny Eurostat. Jednak w ujeciu miesiecz-
nym w sierpniu polska produkcja spadta o 1,2%.

Z kolei w calej Unii Europejskiej produkcja prze-
myslowa w sierpniu wzrosta o 0,1% miesigc do
miesigca, ale spadta 0 2% w ujeciu rocznym.

Zrédla:
www.bankier.pl
www.forsal.pl
www.wnp.pl
www.money.pl
www.biec.pl
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Polska zaczyna odczuwac¢ stabszy
niemiecki eksport

Pogtebiajaca sie dekoniunktura w niemieckim sektorze eksportowym ostabia juz polski eksport.
Jednak solidny popyt w gospodarce niemieckiej jest nadal korzystnym czynnikiem dla polskiej gospodarki.
Co najmniej potowa polskiego eksportu do Niemiec zaspokaja bowiem tamtejszy rynek wewnetrzny.

Lukasz Ambroziak, Jakub Sawulski

Analitycy Polskiego Instytutu Ekonomicznego

Polska gospodarka byta dotychczas postrzega-
na jako silnie zalezna od koniunktury w go-
spodarce niemieckiej. W ostatnich kilku mie-
sigcach sytuacja w tym zakresie zmienila sie, na
co wskazuje w szczegolnosci ksztattowanie sie
produkgji przemystowej w obu krajach. Mniej
wigcej od roku dynamika produkcji przemysto-
wej w Niemczech jest bliska zera lub ujemna,
natomiast w Polsce wciaz odnotowujemy solid-
ne wzrosty (Srednio okolo 5 proc.).

W sierpniu nadeszly kolejne negatywne dane
z niemieckiej gospodarki. Najpierw zakomu-
nikowano, ze produkcja przemystowa w czer-
wecu spadla o 5,2 proc. (rok do roku). To
najwiekszy spadek produkgji od 10 lat, czyli
czasow globalnego kryzysu finansowego. Na-
stepnie niemiecki urzad statystyczny opubli-
kowatl dane o PKB w calym drugim kwartale.
Okazalo sie, ze PKB byl o 0,1 proc. nizszy niz
w pierwszym kwartale. Jesli podobna sytuacja
wystapi takze w okresie od czerwca do wrze-
$nia (a tak przewiduje niemiecki bank cen-
tralny), to bedziemy méwic o tym, ze Niemcy
wpadly w tak zwana technicznag recesje, czyli
dwa kwartaly spadku PKB z rzedu.

Tymczasem koniunktura w Polsce wciaz jest
dobra. PKB w drugim kwartale wzrdst o 4,5
proc. (rok do roku). To wynik nieco nizszy
niz w pierwszym kwartale (4,7 proc.), ale
wcigz pokazujacy dobra kondycje gospodar-
ki. Powstaje wigc zasadne pytane, czy w naj-
blizszych miesigcach spowolnienie w Niem-
czech ostabi polska gospodarke? Zeby na nie
odpowiedzie¢, spdjrzmy najpierw na przy-
czyny ostabienia koniunktury w Niemczech.

Hamuja, bo mniej sprzedajg

Niemiecka gospodarka hamuje przez nizszy
eksport. Urzad statystyczny Niemiec podaje,
ze zaréwno konsumpcja gospodarstw domo-
wych, jak i wydatki rzgdowe oraz inwesty-
cje, mialy pozytywny wkiad do zmiany PKB
w drugim kwartale, a za spadek PKB jest
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odpowiedzialny wlasnie handel zagranicz-
ny. W czerwcu 2019 r. niemiecki eksport
towardw zmniejszyt si¢ bowiem az o 8 proc.
w poréwnaniu z analogicznym okresem roku
poprzedniego.

Gléwnym 7Zrodlem spadku eksportu byl
mniejszy popyt w krajach pozaunijnych w na-
stepstwie eskalacji amerykansko-chinskiej
wojny handlowej oraz notowanego w wie-
lu krajach spadku sprzedazy samochodoéw.
W czerwcu 2019 r. niemiecki eksport poza
UE zmalal bowiem o 10,7 proc., liczac rok
do roku. Wsréd najwiekszych pozaunijnych
odbiorcéw niemieckich towaréw najbardziej
zmniejszyta si¢ sprzedaz w Chinach i Rosji
(o ponad 12 proc. liczac rok do roku) oraz
Szwajcarii i Szwecji (o okoto 11 proc.). Sied-
mioprocentowy spadek odnotowano takze
w eksporcie do Stanéw Zjednoczonych.

Do spadku niemieckiego eksportu przyczy-
nil si¢ réwniez zmniejszony popyt w krajach
UE (eksport do UE zmalal o 6,2 proc. r/r),
a w szczegblnosci w trzecim, pod wzgledem
wielko$ci unijnym odbiorcy niemieckich
towaréw — Wielkiej Brytanii. Niepewna sy-
tuacja zwigzana z brexitem przyczynita si¢
bowiem do spadku sprzedazy niemieckich
towaréw na rynku brytyjskim az o blisko 15
proc. O ponad 7 proc. zmalata sprzedaz we
Francji i na Wegrzech, a o blisko 6 proc. we
Wrloszech. Relatywnie najmniej, bo o nieco
ponad 3 proc., zmniejszyt si¢ eksport do Ho-
landii, Austrii i Czech. Co ciekawe, sprzedaz
niemieckich towaréw w Polsce zmalata za-
ledwie o 0,2 proc., liczac rok do roku. Moz-
na to wytlumaczy¢ utrzymujacym si¢ nadal
w Polsce solidnym wzrostem gospodarczym.

Sposrod dziesieciu najwigkszych grup pro-
duktéw w niemieckim eksporcie, w czerwcu
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2019 r. najbardziej zmalala sprzedaz samo-
lotéw i $migtowcéw (o 19,6 proc., r/r), jed-
nakze mialy one niespelna trzyprocentowy
udzial w eksporcie Niemiec.

O 14 proc. zmniejszyl si¢ za$ eksport drugiej,
pod wzgledem wielkosci, grupy towarowej
w niemieckim eksporcie, tj. wyrobéw prze-
mystu motoryzacyjnego (w czerwcu 2019 r.
ich udzial przekraczal 16 proc.). Umiarko-
wany spadek (o 6,5 proc., r/r) odnotowano
natomiast w niemieckim eksporcie maszyn
i urzadzen oraz czesci do nich, ktdre stano-
wily ponad 28 proc. wartosci sprzedazy nie-
mieckich firm za granica.

USA, Wielka Brytania i Chiny - to najwiek-
si odbiorcy eksportowanych przez Niemcy
samochodéw. W 2018 r. trafilo tam blisko
40 proc. (w ujeciu ilosciowym) samocho-
dow sprzedanych przez niemieckie firmy za
granicy. Biorac pod uwage fakt, ze na eks-
port trafia ponad trzy czwarte niemieckiej
produkcji aut, do tych trzech krajow trafila
blisko 1/3 wyprodukowanych w Niemczech
samochodéw.

Dekoniunktura w przemysle
ostabia nasz eksport

Polowa polskiego eksportu trafiajaca Nie-
miec to czeéci i komponenty wykorzystywa-
ne w niemieckich fabrykach, produkujacych
w duzej mierze na eksport. Najwiecej polskiej
wartosci dodanej trafialo za posrednictwem
Niemiec do tych krajow, ktére najbardziej
zmniejszyly zakupy towaréw w Niemczech,
a mianowicie do Chin, Stanéw Zjednoczo-
nych i Wielkiej Brytanii. W konsekwencji
spadek niemieckiego eksportu, spowodowa-
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ny niepewnoscia w $wiatowej gospodarce,
przelozy sie takze na polski eksport do Nie-
miec. Pierwsze tego efekty sg juz widoczne.
W czerwcu warto$¢ polskiego eksportu to-
waréw do Niemiec zmalata o 12,3 proc. (li-

BIZNES

miec mogt nastapi¢ w przypadku potproduk-
tow wykorzystywanych w proeksportowej
produkcji niz w przypadku dobr konsump-
cyjnych. Polskie firmy sa silnie zaangazo-
wane w lafdcuchy produkeji niemieckiego

»W Polsce pozytywnie zaskoczyly inwestycje firm oraz silna
konsumpcja gospodarstw domowych.”

czac w zlotych) w poréwnaniu z analogicz-
nym okresem roku poprzedniego.

Co najmniej polowa polskiego eksportu do
Niemiec zaspokaja jednak tamtejszy rynek
wewnetrzny. 34 proc. tego eksportu to towa-
ry konsumpcyjne, a 13 proc. dobra inwesty-
cyjne. Do tych warto$ci nalezy dodac¢ te czes¢
komponentéw trafiajacych do niemieckich
fabryk, ktéra po zlozeniu w produkt konco-
wy nie jest eksportowana, tylko sprzedawana
na rynku wewnetrznym. Okazuje sie wiec, ze
spora cze$¢ polskiego eksportu do Niemiec
(co najmniej potowa, cho¢ dokladng warto$é
trudno oszacowacl) jest zalezna od popytu
wewnetrznego. Dopoki — o czym pisalismy
wyzej — popyt wewnetrzny w Niemczech jest
solidny, dopoty spowolnienie w niemieckiej
gospodarce bedzie miato ograniczony wplyw
na Polske.

Brak dostepnych danych nie pozwala obec-
nie na szczeg6élowsq analize zmian polskiego
eksportu do Niemiec wedlug grup towaréw.
Biorac jednak pod uwage solidny popyt we-
wnetrzny w Niemczech i malejagcy popyt
na niemieckie towary za granica, wyraznie
wigkszy spadek polskiego eksportu do Nie-

przemyslu motoryzacyjnego. A to wtasnie
na produkty tej niemieckiej branzy wyraz-
nie zmalal zagraniczny popyt, co skutkowato
w czerwcu br. spadkiem eksportu tej grupy
towarowej az o 14 proc.

Stabsze obawy

Z naszej analizy plynie jednak raczej pozy-
tywny wniosek dla Polski - poki stabsza ko-
niunktura w Niemczech wynika wylacznie
z oslabienia eksportu, péty jej wpltyw na pol-
ska gospodarke bedzie ograniczony. Problem
moze pojawic si¢ dopiero wéwczas, gdy woj-
ny handlowe i niepewnos¢ zwigzana z brexi-
tem si¢ poglebig, a to przelozy sie nie tylko na
niemiecki eksport, ale tez popyt wewnetrzny.
Czy tak sie stanie, to zalezy gtéwnie od mie-
dzynarodowej polityki.

Ewentualna recesja w Niemczech i jej wplyw
na polska gospodarke moze by¢ tez fago-
dzony innymi czynnikami. Po pierwsze,
w drugim kwartale w Polsce pozytywnie za-
skoczyly odbudowujace si¢ inwestycje firm
prywatnych oraz wcigz silna konsumpcja go-
spodarstw domowych. Te dwa silniki moga
w kolejnych miesigcach niwelowaé ewentual-
ny spadek eksportu (konsumpcja bedzie do-
datkowo wspomagana rozszerzeniem 500+
i obnizka podatkéw). Po drugie, ewentualna
recesja moze zakonczy¢ niemiecka polityke
nadwyzek budzetowych. 2019 rok bedzie
prawdopodobnie 6smym rokiem z rzedu,
w ktérym Niemcy majg zerowe lub dodatnie
saldo finanséw publicznych. W ostatnich
tygodniach Minister Finanséw zasugerowal
jednak, ze Niemcy sa sklonni zerwac z ta re-
gula. Gdyby tak si¢ stato, to obawy o spadek
polskiego eksportu do Niemiec beda stabsze.
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Czas przenosin w globalnym biznesie

Spory ruch panuje ostatnio w globalnych powigzaniach produkcyjnych, a korporacje nie moga narzekaé na
nude. Czesciowo dzieje sie tak za sprawg amerykansko-chinskiej wojny handlowej. Po czesci to tez naturalny
efekt zmian zachodzacych w wielu gospodarkach.

Ewa Cieslik

Adiunkt na Uniwersytecie Ekonomicznym w Poznaniu; specjalizuje si¢ w chinskim rynku finansowym

Wysuwane co jaki$ czas bardziej lub mniej
oficjalnie, np. na Twitterze grozby Prezy-
denta USA Donalda Trumpa wobec Pekinu
z pewnoscig nie stuza globalnemu biznesowi.
Negocjacje miedzy krajami sg trudne, a fir-
my majg juz powoli do§¢ wzajemnych prze-
pychanek. 1 sierpnia USA ponownie zagro-
zity wprowadzeniem cel na chinskie towary
o warto$ci 300 mld dolaréw (objetyby prawie
wszystkie dobra konsumpcyjne, w tym lap-
topy, smartfony, plyty gtéwne komputerdw,
konsole do gier itp.).

Wedlug doniesienn Nikkei Asian Review juz
ponad 50 korporacji globalnych powaznie
rozwaza plany przeniesienia catosci lub czesci
produkgji z Chin do innych panstw. Wéréd
gigantow znalazly sie: HP, Nintendo, Dell,
Microsoft, Amazon, czy Apple. Natomiast
raport Amerykanskiej Izby Handlowej wska-
zuje, ze az 40 proc. z 250 badanych firm mysli
o zamknieciu biznesu w Chinach. Pozostaje
tylko pytanie, na ile deklaracje te majg pokry-
cie w rzeczywistosci i jak taka relokacja wply-
nie na powigzania produkcyjne na §wiecie.

Kto i gdzie ucieka?

Faktycznie dla niektorych korporacji (tak-
ze pochodzacych z Chin) ryzyko zwigzane
z zaostrzaniem si¢ sporu chinsko-amerykan-
skiego jest zbyt duze i nie zamierzaja nim
zarzadza¢, a rosngce koszty prowadzenia
dzialalnosci gospodarczej w Chinach dodat-
kowo motywuja do poszukiwania nowych lo-
kalizacji. Jednak wigkszos$¢ firm myéli raczej
o przeniesieniu tylko wybranych linii pro-
dukcyjnych czy pewnych segmentdw produk-
cji, aby oming¢ cla czy zredukowac koszty.

Amerykanska Sourcify, takze z powodu
wzrostu kosztéw pracy w Kraju Srodka, prze-
nosi stopniowo swoje firmy do Indii, Ban-
gladeszu, Wietnamu, Meksyku i na Filipiny.
HP i Dell planuja przerzuci¢ okoto 30 proc.
produkgji laptopéw z Chin do Wietnamu lub
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na Filipiny. Apple zapowiedzialo relokacje
od 15 do 30 proc. mocy produkcyjnych do
Indii. Ponadto firma zamierza testowa¢ Air-
Pods w Wietnamie, a nie jak przypuszczano
na ogromnym rynku chinskim.

Nintendo chce przenie$¢ wytwarzanie sys-
temu dla Nintendo Switch do Wietnamu.

produkcji smartfonéw w Indiach.
Nowe realia gospodarki

Wojna handlowa USA z Chinami nie jest je-
dyng przyczyng zmian w tancuchach dostaw
na $wiecie. Spor migdzy dwiema najwiekszy-
mi gospodarkami $wiata przyspieszyt proces

~Wedtug doniesieri Nikkei Asian Review juz ponad 50
korporacji globalnych powaznie rozwaza plany przeniesienia
catosci lub czesci produkcji z Chin do innych paristw.

Wsrod gigantow znalazty sie: HP, Nintendo, Dell, Microsoft,

Amazon, czy Apple.”

Réwniez Lenovo Group, Acer i Asustek
Computer coraz powazniej analizujg mozli-
woé¢ wyjécia z produkcja poza Chiny. Ske-
chers myéli o przeniesieniu fabryk obuwia
do Wietnamu. Takze chifiska TCL analizuje
Wietnam jako miejsce wytwarzania swojej
elektroniki. Sailun Tire mysli o rozpoczgciu
produkcji w Tajlandii.

Google juz przerzucil znaczng czes¢ produkeji
swoich plyt gléwnych z USA na Tajwan i do
Malezji, unikajac 25 proc. cel, ktére obowig-
zywalyby firme¢ w przypadku montazu PCB.
Toshiba czes¢ produkeji przeniosta do Tajlan-
dii. Luxshare otwiera fabryke w Wietnamie
i rozwaza Indie na miejsce dla swoich fabryk.

Pegatron wskazuje na Wietnam, Indonezje
lub Indie jako nowg lokalizacj¢ dla produk-
cji wyposazenia telekomunikacyjnego. Firmy
Quanta Computer, Inventec i Foxconn Tech-
nology juz relokowaty cze$¢ swojej produkeji
na Tajwan, do Meksyku i Czech. Ten ostatni
niedawno oglosil, ze od pazdziernika 2018
r. zwolnil 50 tys. pracownikéw sezonowych
w Chinach ze wzgledu na spowolnienie sprze-
dazy iPhonea i powaznie bada mozliwos¢

przeksztalcenn w powiazaniach produkeyjnych,
jednak zjawisko to stanowi naturalny efekt ro-
snacych kosztéw wytwarzania w Chinach.

Ponadto coraz silniejsza konkurencja na rynku
Kraju Srodka, trudnoéci w udziale w zyskach
oraz obawy zwigzane z ochrong wlasnosci in-
telektualnej to czynniki, ktére wywierajg presje
na zagraniczne firmy. Jednak przy decyzjach
o ewentualnej relokacji produkcji waznymi
zmiennymi pozostaja takze: wielko$¢ firmy,
rozmiary rynku docelowego, czy etap produk-
cji, jaki jest realizowany w danym kraju. Dla
wigkszosci przedsiebiorstw nie bez znaczenia
sa tez koszty przeniesienia produkcji, dostep
do dostawcow, rynek pracy (wielkos¢ ryn-
ku, poziom plac, kwalifikacje pracownikéw),
wspieranie branz, logistyka i infrastruktura
oraz system podatkowy i regulacyjny.

Stad w przypadku firmy produkujacej odziez
lub tylko montujacej elektronike, gdzie przede
wszystkim licza si¢ koszty pracy kalkulacja
jest prosta — Chiny przestaly by¢ atrakcyjne
i warto poszukac¢ alternatywnych miejsc do-
celowych, np. na obszarze Azji Potudniowo-
-Wschodniej, czy Azji Poludniowej. Jednak
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firma technologiczna staje przed powazniej-
szym dylematem. W wielu przypadkach in-
westorzy w Chinach utrzymuja silne relacje
z dostawcami i sprzedawcami, ktorych fancu-
chy byly budowane latami z wypracowaniem
odpowiedniego poziomu jako$ci.

Stworzenie takiej infrastruktury dostaw od
podstaw to nie tylko dlugi i kosztowny pro-
ces, ale mogacy takze spowodowac¢ spadek
jakosci produktu, na co korporacje techno-
logiczne nie mogg sobie pozwoli¢. Zgodnie
z badaniami firmy zajmujacej si¢ inspekcjami
jakos$ci - QIMA - jako$¢ produktéw pocho-
dzacych z Azji Poludniowej (gtéwnie Indii
i Pakistanu) jest dos¢ niska — okoto 37 proc.
wyrobow nie spetnia wymogéw. W Kambo-
dzy nieakceptowalnych jako$ciowo towaréw
byto az 40 proc. Dla poréwnania, w Chinach
niecala jedna czwarta produkeji nie przecho-
dzi pomyslnie kontroli jako$ci.

W ciagu ostatnich dwéch dekad Chiny do-
brze wykorzystaly sasiedztwo wiodacych
$wiatowych producentéw elektroniki - Ja-
ponii, Korei Potudniowej, Tajwanu, czy Sin-
gapuru. Poczatkowo montujac ich produkty,
stopniowo przesuwaly sie w gére lancucha
dostaw dzieki dyfuzji technologii i naply-
wowi kapitalu. Obecnie wytwarzajg szeroka
game towardw elektronicznych i maja ponad
polowe $wiatowych mocy produkcyjnych
w tej dziedzinie.

Ponad potowa telefonéw komoérkowych na
$wiecie i prawie wszystkie plytki PCB sg wy-
twarzane w Chinach. Chinskie fabryki od-
powiadaja za 40 proc. $wiatowych dostaw
pélprzewodnikéw. Obecnie na 357 fabryk
najwazniejszych, $wiatowych gigantéow elek-
troniki az 200 znajduje si¢ w Chinach (w USA
63 fabryki). Najlepszym przykladem zaglebia
technologicznego jest Guangdong. Prowincja
stanowi okoto 20 proc. chinskich zdolnosci

Zapowiedziano ulgi podatkowe i wigcej
$rodkéw dla sektora badawczo-rozwojowe-
go. Umieszczono takze zapis o mozliwosci
zakladania firm z kapitalem catkowicie za-
granicznym, mimo ze wczesniej Pekin wy-
magal spolek joint venture. Pochylono si¢
takze nad kwestia ochrony wlasnosci inte-
lektualnej, bedacej tak newralgiczng sfera
w rozwoju Al czy 5G.

ASEAN, Tajwan i Indie - najwieksi
wygrani

Wiekszo$¢ firm zapowiadajacych przenie-
sienie produkcji z Kraju Srodka zamierza ja
ulokowa¢ blisko Chin, w Azji Poludniowo-
-Wschodniej, szczegdlnie na popularnych ryn-
kach wschodzacych nalezacych do ASEAN

Podsumowujac, wbrew doniesieniom praso-
wym, nie mozna méwi¢ o masowej ucieczce
korporacji z Chin, szczegélnie w kontek-
écie firm technologicznych. Zbudowanie
infrastruktury nowego lancucha dostaw
jest do$¢ skomplikowane i wymaga czasu.
Jednak coraz czesciej firmy decydujg sie na
zbudowanie drugiego o$rodka produkcyj-
nego, najczesciej bliskiego geograficznie do
poprzedniego centrum wytworczego. Stad
w ostatnim czasie taka duza popularnosé
krajow ASEAN i Indii.

Niektore korporacje przenosza produkeje
do Chin, ale wprowadzajg rozwidlenie li-
nii wytworczych. Dobrym przykladem jest
Philips. Firma przerzuca produkcje sprzetu
ultradzwigkowego do Chin, a wytwarzanie

»Spor miedzy dwiema najwiekszymi gospodarkami swiata
przyspieszyt proces przeksztatcenn w powigzaniach
produkcyjnych, jednak zjawisko to stanowi naturalny
efekt rosngcych kosztow wytwarzania w Chinach.”

(Stowarzyszenie Narodéw Azji Poludnio-
wo-Wschodniej). Gtéwnie jest to Wietnam,
Tajlandia i Indonezja.

Sporo producentéw dobr pracochfonnych juz
wezeéniej przeniosta cze$¢ lub cato$¢ produk-
¢ji z Chin do znacznie tanszych krajow azja-
tyckich. Jednak firmy nadal utrzymujg cen-
trale lub biura w Kraju Srodka, gdyz jest to dla
nich wazny rynek. Kraje ASEAN maja podpi-
sane umowy gospodarcze z Chinami utatwia-
jace kooperacje. Dlatego przeniesienie czesci
faficucha dostaw lub otwarcie nowych fabryk
w ktérymkolwiek z tych krajow pozwolitoby
firmom handlujacym z USA zarzadza¢ swo-
im laicuchem dostaw przy jednoczesnym

~Wiekszos¢ firm zapowiadajgcych przeniesienie produkcji
z Kraju Srodka zamierza jg ulokowac blisko Chin, w Azji
Potudniowo-Wschodniej, szczegblnie na popularnych
rynkach wschodzgcych nalezgcych do ASEAN ”

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

Guangdong juz od ubieglego roku zaczal
wprowadza¢ strategie majaca przeciwdziata¢
odplywowi firm. Wladze prowincji zapre-
zentowaly 10-punktowy plan przyciggania
inwestycji zagranicznych. W planie sporo
miejsca po$wiecono poprawie dostepu do
rynku, przyciaganiu talentéw, wprowadzaniu
zachet finansowych czy zachet do uzytkowa-
nia gruntow.
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utrzymaniu relacji z innymi rynkami, mniej
bardziej powigzanymi z Chinami.

Kolejnymi czesto wspominanymi lokaliza-
cjami sg Indie i Tajwan. Firmy tajwanskie
juz jaki$ czas temu rozpoczely bdj o zagra-
niczne korporacje technologiczne myslace
o wycofaniu si¢ z Chin. Przyktadowo, Fox-
conn zapewnial ostatnio inwestordow, ze ma
wystarczajaca moc produkcyjna, aby wytwa-
rzaé iPhone’y poza obszarem Kraju Srodka.

masek oddechowych do USA. W ten spo-
soOb stara si¢ zaspokoi¢ szybko rosngcy popyt
w kazdym kraju i oming¢ cta. Zresztg wigk-
szo$¢ firm przenosi jedynie segmenty pro-
dukgji z Chin (cho¢ stopniowo) i przyjmuje
strategie ,,Chiny plus jeden’, zeby zreduko-
wac koszty operacyjne, zdywersyfikowac site
roboczg i tancuch dostaw, a takze zdoby¢ do-
step do nowych rynkéw przy jednoczesnym
zachowaniu Kraju Srodka jako rdzenia.

Powodéw do pozostania w Chinach jest spo-
ro. Po pierwsze, przedsiebiorstwa moga po-
zyskiwaé praktycznie wszystko z rozleglych
rynkéw Kraju Srodka - od ukladéw elektro-
nicznych, przez rézne gadzety, az po drony.
Rynki chinskie sa bardzo dobrze polaczone,
sie¢ dostawcow jest zintegrowana, infra-
struktura transportowa bardzo rozbudowa-
na, a $rodowisko sprzyja start-upom. Ponad-
to w Chinach dziala dobrze rozwinieta sie¢
funduszy venture capital, firm prawniczych
i dostawcow ustug korporacyjnych. Jednak
okazuje sig, iz to nie zawsze wystarcza, by za-
trzymac inwestora.
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Wptiyw ptacy minimalnej na rynek pracy

i gospodarke

Spoér o ptace minimalng trwa od lat, a wtasciwie o jej wysokos¢ i relacje z innymi miarami wynagrodzen.
W krétkim okresie postugiwanie sie narzedziem w postaci ptacy minimalnej moze spowodowac wzrost
najnizszych wynagrodzen bez negatywnego wptywu na miejsca pracy.

Jan Cipiur

Dziennikarz ekonomiczny, publicysta Studia Opinii

Swietnym polem doswiadczalnym s3 Stany
Zjednoczone, gdzie regulacje federalne prze-
plataja si¢ ze stanowymi, a stowo w kwestii
wysokoéci najnizszych wynagrodzenn maja
tez wladze lokalne. Powstala zatem mozaika
przepiséw i wymagan placowych dotycza-
cych najprostszych prac za male i bardzo
male pieniadze.

Poza tym USA sg doskonalym terenem ba-
dan, poniewaz maja duzo wiarygodnych
danych, przetwarzanych przez miliony znajg-
cych sie na rzeczy ludzi. Stany Zjednoczone
dos¢ diugo opieraly si¢ wprowadzeniu placy
minimalnej, ktérej prekursorami pod koniec
XIX wieku byli Nowozelandczycy. Federalne
regulacje w tej sprawie weszly w zycie w 1938
r., a wiec juz po Wielkim Kryzysie, w trakcie
wdrazania amerykanskiej wersji socjalizmu
nazwanej New Deal.

Za pare marnych dolaréow

Pierwsza minimalna stawka godzinowa wy-
niosla 25 6wczesnych centéw na godzine,
ktore dzi$ warte bylyby ok. 4,5 dol. Od tamtej
pory byty 22 podwyzki i teraz stawka fede-
ralna, ktora obowiazuje tylko w 21 stanach,
wynosi 7,25 dolaréw na godzine.

Az 29 standw jest hojniejszych. Najwyzsze,
dwunastodolarowe stawki obowigzuja w sta-
nach Washington i w Massachusetts. W pig-
ciu stanach Poludnia nie ma Zadnych uregu-
lowan, a w czterech stawka minimalna jest
nizsza od federalne;j.

Szczodre potrafig by¢ wladze lokalne. W mie-
$cie Seatac, w ktdrego granicach dziata lotnisko
miedzynarodowe dla Seattle, od poczatku 2019
r. pracownikom lotniska oraz z sektora tury-
stycznego (hotele, gastronomia) za godzine pra-
cy nalezy si¢ nie mniej niz 16,09 dolaréw i jest
to amerykanski rekord. Drugie w zestawieniu
miast USA o najwyzszej placy minimalnej jest
miasto Nowy Jork ze stawka 15 dolaréw/godz.

LISTOPAD / NOVEMBER 2019

Obecna stawka federalna [w USA - przyp. red.]
obowigzuje 10 lat i stracita 16 proc. z pier-
wotnej wartosci nabywczej. W relacji do
dzisiejszych warunkéw najkorzystniej bylo
otrzymywa¢ place minimalng w 1968 r., bo
6wczesna stawka 1,60 dolara/godz. miataby
obecnie warto$¢ 11,55 dolaréw. Wtedy fede-
ralna ptaca minimalna, gdyby otrzymywac ja
za prace przez 40 godzin tygodniowo 50 ty-
godni w roku, zapewniata dochdd na dweze-
snym, uznanym przez wladze, poziomie ubo-

z nowojorskiego oddzialu Rezerwy Federal-
nej dostrzegli, ze z powodu réznych dynamik
wzrostu placy minimalnej §wietnym terenem
badania jest pogranicze stanéw Nowy Jork
i Pensylwania. W 2009 r. oba stany szly teb
w teb, stosujac stawke federalng 7,25 dolaréw.

Cztery lata pdzniej gubernator stanu Nowy
Jork Andrew Cuomo spowodowal, ze w trzy-
letnim budzecie stanowym wprowadzono
przepisy, na mocy ktérych minimalna ptaca

»Obecna stawka federalna obowigzuje 10 lat i stracita
16 proc. z pierwotnej wartosci nabywczej.”

stwa. Potem bylo juz gorzej. Przez ostatnich
40 lat wynagrodzenia roczne ,,za pelen etat”
uniemozliwialy dotarcie do progu ubdstwa.
Zakladajac, ze prég ubdstwa stanowil 100,
to zarobki na oficjalnym poziomie minimal-
nym przecietnie wynosily 60.

Podwyzki nie szkodza

Spor o ptace minimalng trwa od lat, a wlaci-
wie o jej wysoko$¢ i relacje z innymi miarami
wynagrodzen. Jeden z podstawowych argu-
ment6éw gloszonych przez ekspertéw niechet-
nych temu podkresla, ze zbyt mata réznica
miedzy ustawowym minimum a $rednig i me-
diang szkodzi motywacyjnej funkeji ptac.

W Ameryce roznica jest spora, wiec dyskutu-
ja tam gtéwnie o wplywie wzrostu ptac mini-
malnych na bezrobocie i ogélny wzrost plac.
Na ten ostatni mozna patrze¢ z niechecig, bo
moze wywolywa¢ spadek konkurencyjnosci,
czego biznes nie lubi. Mozna tez spojrze¢
z aprobatg, bo wyzsze dochody prowadza do
wyzszej konsumpcji, a wigc wzrostu popytu,
W co graj przedsigbiorcom.

Jason Bram, Fatih Karahan i Brendan Moore

dla wszystkich pracownikéw nieotrzymu-
jacych napiwkéw zostala podniesiona do
9 dolaréw/godz. W kwietniu 2016 r. ten sam
gubernator zatwierdzit procedure stopnio-
wego wzrostu stawki do 15 dolaréw/godz.
po szesciu latach. Natomiast w Pensylwanii
obowigzuje niezmieniana od 10 lat stawka
federalna.

Do poréwnan wybrano 19 hrabstw (odpo-
wiednikéw polskich powiatéw) po obu stro-
nach granicy stanéw, umozliwiajacych prze-
mieszczanie si¢ na bardzo krotkie odleglosci
w poszukiwaniu hojniejszego pracodawcy. Ba-
daniem obj¢to jednorodna grupe pracowni-
kéw handlu detalicznego, turystyki i rozryw-
ki, zajmujacych sie m.in.: najnizej optacanym
sprzataniem, zmywaniem naczyn, obstuga kas
sklepowych, dozorowaniem i czuwaniem.

Whbrew przewidywaniom przeciwnikéw wy-
znaczania progu wynagrodzen przez wladze
polityczne, po pierwszych podwyzkach w sta-
nie Nowy Jork, w tamtejszym sektorze tu-
rystyki i rozrywki nie byto spadku tempa
wzrostu zatrudnienia, a w poréwnaniu z Pen-
sylwanig — wrecz wzrosto. Wraz z uptywem
czasu zaczely pojawiac si¢ rdznice przeciet-
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nych wynagrodzen.

W 2018 r. pracownicy zatrudnieni w nowo-
jorskim (stanowym) sektorze turystycznym
i rozrywki zarabiali $rednio o 33 proc. wiecej
niz w 2013 r,, za§ w granicznych hrabstwach
Pensylwanii wzrost wyniést tylko 15 proc.
Podobnie byto w handlu detalicznym, cho¢
w tym przypadku z powodu ogélno-amery-
kanskiego spadku zatrudnienia w tym sektorze,
trendy nie zaznaczajg si¢ rownie wyraziscie.

Trudno zachwiaé¢ fundamentami

Wyniki prac badaczy z Fed uprawdopodab-
niaja wniosek, ze w krotkim okresie postu-
giwanie sie narzedziem w postaci placy mi-
nimalnej moze wywolywa¢ pozadany efekt
w postaci wzrostu najnizszych wynagrodzen
bez negatywnego wplywu na liczbe miejsc
pracy. Nalezy jednak doda¢, ze w podnosze-
niu plac minimalnych z mysla o poprawie
doli najubozszych, ograniczaniu nieréwnosci
oraz pobudzania popytu ogdlnego dobrze
sprawdza si¢ wywazenie i ostrozno$¢.

Trzeba jeszcze kilku lat i utrzymania réznic
miedzy tymi stanami, zeby na przykladzie
pogranicza Nowego Jorku z Pensylwania wy-
cigga¢ wnioski o dlugookresowych efektach.
Przeciwnicy ustanawiania, a zwlaszcza sowi-
tego podwyzszania plac minimalnych, stale
twierdzg, ze ich zwigkszanie prowadzi do
zmniejszania zatrudnienia lub ograniczania
liczby godzin pracy.

Kolejny zty skutek to presja na wzrost cen
oraz zmniejszanie zyskéw. Firmy z nizszym
zyskiem mniej inwestuja, a w modelu gospo-
darczym opartym na nieustannym, najlepiej
silnym wzroécie skromniejsze inwestycje to
zapowiedZ niepozadanej powolnosci w go-
spodarce.

Wydaje sie jednak, ze w przypadku tak boga-
tych panstw jak USA argumenty przeciw sg
przesadzone i nie warto w tej sprawie kruszy¢

wakagji. O ile zatem podwyzki ptac minimal-
nych nie przekraczajg granic umiaru, to nie s3
w stanie zachwia¢ fundamentami amerykan-
skiej, ani zadnej innej dojrzatej gospodarki.

W Polsce maty potencjat podwyzek

Sa miary na ten umiar. Najlepsza moze by¢
tzw. indeks Kaitza, ktory oblicza stosunek
placy minimalnej do placy przecigtnej lub do
mediany. Przez ostatnie 40 lat indeks Kaitza
w Stanach utrzymywal si¢ w granicach 30-
40 proc., co ustawialo USA na koricu stawki
panstw OECD. Niektére stany mocno odsta-
ja od wskaznika dla calego USA, np. w stanie
Nowy Jork indeks przekroczyl 60 proc.

Polska nie jest jeszcze w pelni dojrzata gospo-

nie zapewnia juz komfortu, bowiem taka
podwyzka moze spowodowaé spadek reje-
strowanych miejsc pracy dla oséb niewykwa-
lifikowanych, czyli powr6t do zatrudniania
na czarno, podatkéw i sktadek na ZUS.

Polska Agencja Rozwoju Przedsigbiorczosci
podaje za GUS, ze w 2017 r. mikroprzedsig-
biorstwa, zatrudniajagce mniej niz 10 oséb,
»majg najwiekszy, sposrod wszystkich grup
przedsigbiorstw, udzial w tworzeniu PKB -
31 proc., a przyjmujac warto$¢ PKB genero-
wang przez sektor przedsigbiorstw jako 100
proc. — 41 proc. Ponadto, istotnie wplywaja
na rynek pracy - w sektorze przedsiebiorstw
generujg 40 proc. miejsc pracy (liczba pra-
cujacych w takich firmach wynosi ok. 4mln

W podnoszeniu ptac minimalnych z myslg o poprawie doli
najubozszych, ograniczaniu nieréwnosci oraz pobudzania
popytu ogdlnego dobrze sprawdza si¢ wywazenie i 0stroznosc.”

darka. Jest na dorobku i przywileje bogatego
$wiata jeszcze dlugo pozostang nieosiagalne,
chyba ze znowu zacznie dziala¢ wg reguly
»postaw sie a zastaw si¢”. Z placg minimalng
wynoszaca po przeliczeniu 3,05 euro za go-
dzing, mniejszg czterokrotnie od luksembur-
skiej i ponad trzykrotnie od francuskiej, jest
w ogonie panstw europejskich.

Nie ma w tym jednak nic zdroznego, bowiem
w ogonie jest takze pod wzgledem PKB per
capita. Polacy zarabiaja tyle, na ile sta¢ kraj,
a nieréwnosci nie sa dramatyczne. Teze
o umiarkowanych nieréwnosciach poswiad-
cza wskaznik Kaitza, ktory jest ostatnio w
Polsce relatywnie wysoko. W 2017 r. wyniost
wg OECD 54 proc. w relacji do mediany plac
i 43,6 proc. w stosunku do wynagrodzenia
przecigtnego. Tylko w kilku innych pan-
stwach byt wyzszy.

»Po podwyzkach ptacy minimalnej w stanie Nowy Jork,
nie byto spadku tempa wzrostu zatrudnienia.”

kopii. Wg danych przytaczanych w publikacji
o$rodka badawczego Kongresu (The Federal
Minimum Wage: In Brief), w 2016 r. w grupie
najmniej zarabiajacych byto ok. 2,2 mln pra-
cownikow stanowigcych 2,7 proc. wszystkich
rozliczanych wg liczby przepracowanych go-
dzin. Tylko ok. 1/3, czyli 700 tys. oséb bylo
rozliczanych wg minimalnej stawki federal-
nej, 2/3 zarabialo jeszcze mniej. Nie oznacza
to brutalnego wyzysku, bowiem w grupie
najgorzej optacanych byl milion mlodziezy
w wieku od 16 do 24 lat, ktéra dorabiala
w czasie wolnym od nauki, np. w trakcie
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Jesli zachowa¢ kurs zastosowany przez OECD
do przeliczen dotyczacych 2017 r., to w 2020
r. pfaca minimalna w nowej, wyzszej wysoko-
$ci 2450 zI wzroénie do réwnowartosci 3,74
euro/godz. Nie zmieni sytuacji Polakéw na tle
najzamozniejszych panstw Europy. Na tym
poziomie jej wplyw na rynek pracy i w ogdle
na gospodarke trudno bedzie zauwazy¢, chy-
ba ze wejdziemy w faze niklego wzrostu, sta-
gnacji, czy wrecz regresu.

Zapowiedz podwyzki minimalnej pensji do
3000 zt brutto miesi¢cznie (4,58 euro/godz.)

0s0b)” Nie trzeba dokladnych analiz, zeby
oceni¢, ze zwigkszenie placy minimalnej
0550 z1 i 0 ponad 1/5 w nastepnym roku na-
stapitoby zbyt szybko.

A co z maksimum?

Szczerze mowigc, w obecnych okoliczno-
$ciach znacznie ciekawszy i bardziej per-
spektywiczny wydaje si¢ by¢ problem placy
maksymalnej. Jest precedens ustalony przez
kréla angielskiego Edwarda III, ktéry prze-
szed! do historii jako inicjator wojny stulet-
niej. W jej trakcie wybuchta epidemia dzu-
my zwanej wowczas czarng $miercig. Krol
ijego lordowie zalezni byli od pracy chlopéw
panszczyznianych, ktérzy padali na dzume
jak muchy. Skutkiem byl wzrost ceny pracy,
ktoremu krol postanowil w 1349 r. zaradzi¢
za pomocg ukazu o robotnikach (Ordinance
of Labourers).

Dekret ustanawial place maksymalna na po-
ziomie sprzed epidemii, a poza tym wprowa-
dzal obowiazek pracy dla wszystkich w wieku
ponizej 60 lat. Wspomniano w nim réwniez,
ze ceny zywnosci musza by¢ rozsadne i nie
wolno na niej zarabia¢ ponad miare.

Préba ograniczania wzrostu wynagrodzen
okazala sie oczywiécie nieudana, ale dzi$ nie
chodzitobyochlopéwiplebs,ao,,lordow”zwy-
nagrodzeniami przekraczajacymi percepcje,
co zmienitoby, by¢ moze, $wiat na nieco lepsze.
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Swiatowa gospodarka wchodzi
w okres turbulencji

Zaostrzajaca sie wojna handlowa miedzy USA a Chinami i coraz bardziej prawdopodobny brexit bez umowy
z UE moga stac¢ sie zapalnikami globalnej recesji. Banki centralne, chcgc wzmocnié swoje gospodarki obnizajg
stopy procentowe, czego efektem sg spadki kurséw walut.

Witold Gadomski

Dziennikarz ekonomiczny

Federalny Komitet Otwartego Rynku (FOMC),
czyli organ Rezerwy Federalnej USA de-
cydujacy o stopach procentowych, 31 lipca
obnizyt stope referencyjna o ¢wier¢ punktu
procentowego. Byla to pierwsza obnizka stop
procentowych Fed od ponad dekady. Fed byt
pod silng presja prezydenta Donalda Trumpa
niezadowolonego z serii podwyzek stop. Re-
dukeji stopy procentowej oczekiwaly rynki
finansowe. Zareagowaly na nig Zle, gdyz prze-
wodniczacy Fed Jerome Powell stwierdzit, ze
obnizka byla po prostu ,korekta w potowie
cyklu” i ze FOMC nie uwaza, by gospodarka
wymagata diuzszego cyklu obnizania stop
procentowych. W efekcie akcje na nowojor-
skiej gieldzie spadly. Wczeéniej 26 lipca Eu-
ropejski Bank Centralny stopy pozostawit
bez zmian. Stopa procentowa podstawowych
operacji refinansujacych 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)
wplywa na oprocentowanie dlugéw konsu-
menckich i korporacyjnych, wigc obnizka
powinna pobudzi¢ gospodarke. Ale jest inne
niebezpieczenstwo. Ostatnia dekada to okres
tanich i fatwych kredytéw, ktore pozwalaly
zadluza¢ sie takze firmom stabszym. Znacz-
ne $rodki byly inwestowane w przejecia
i fuzje, ktore finansowano dlugiem. Wysoki
i rosnacy poziom zadluzenia przedsigbiorstw
amerykanskich stanowi potencjalne ryzyko
dla gospodarki $wiatowe;j. Jesli gospodarka
gwaltownie spowolni, dojdzie do fali ban-
kructw w USA, ktéra oddziatywaé bedzie na
reszte $wiata.

Steve Ricchiuto, gléwny ekonomista w Mi-
zuho Americas, ktérego opinie s3 czesto
cytowane przez najwazniejsze media finan-
sowe, w cyklicznie opracowywane] analizie
dla klientéw stwierdzil, ze wyzwaniem dla
Fed nie jest obecnie inflacja, ktéra utrzymuje
sie na niskim poziomie, ale jakos¢ kredytow
i instytucji finansowych w USA. Obnizka
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stop ma wydtuzy¢ okres wzrostu amerykan-
skiej gospodarki, ktéra w sierpniu pobifa
historyczny rekord nieustajacego wzrostu.
Rosnie juz 10 lat i jeden miesigc. Poprzedni
najdluzszy okres prosperity trwat od kwiet-
nia 1991 roku do lutego 2001 roku. Mozna
przypuszczaé, ze im dluzej trwa nieustajacy

wary chinskie o warto$ci 300 mld dolaréw,
ktore jeszcze nie zostaly ctami objete. Krok
taki mozna byloby potraktowa¢ jako element
taktyki negocjacyjnej prezydenta, majacej
na celu zmuszenie Chin do zaprzestania
w stosunkach handlowych praktyk, ktére
Amerykanom si¢ nie podobaja, na przyktad

»Ostatnia dekada to okres tanich i tatwych kredytéw,
ktore pozwalatly zadtuzac sig takze firmom stabszym.
Znaczne srodki byly inwestowane w przejecia i fuzje, ktore

finansowano dtugiem.”

wzrost, tym wigksze jest ryzyko, ze recesja,
ktdra wezeséniej czy pozniej nadejdzie, bedzie
gleboka. Prezydent Donald Trump wolatby
rzecz jasna, by gospodarka rosta przynaj-
mniej do listopada 2020 roku, gdy odbeda
sie wybory. Swoje otwarte naciski na Fed ttu-
maczy tym, ze w gospodarce amerykanskiej
i $wiatowej pojawiaja si¢ rozmaite ryzyka
i odpowiedzig na nie powinna by¢ luzniejsza
polityka pieni¢zna. Tyle, ze jednym z naj-
powazniejszych ryzyk moze by¢ nieprzewi-
dywalnos$¢ jego dzialan. To znaczy, ze Fed ma
ubezpieczaé gospodarke przed konsekwen-
cjami dziatan Trumpa.

Jednym z wymarzonych celéw Donalda Trumpa

jest deprecjacja dolara. Ale trwate osiagnie-
cie tego celu jest bardzo trudne, gdyz amery-
kanska waluta wcigz jest najwazniejszym pie-
nigdzem rezerwowym, na czym zreszta Stany
Zjednoczone zyskuja. Gdy na rynkach ro$nie
niepewnos¢, inwestorzy finansowi przenosza
sie do franka szwajcarskiego i dolara, ostabia-
jac konkurencyjnoé¢ eksportu tych krajow.

Wojna handlowa i walutowa
Donald Trump 1 sierpnia poinformowal za

posrednictwem Twittera, ze planuje natozy¢
od 1 wrzeénia 10-proc. taryfe celng na to-

wymuszania na inwestorach zagranicznych
dzielenia si¢ swoimi patentami i know-how.
Trump juz kilkakrotnie zapowiadal rozsze-
rzenie taryf celnych, po czym obie strony
kontynuowaly negocjacje. Tym razem jest
jednak inaczej. 5 sierpnia chinska waluta
spadta do poziomu 7 juanéw za dolara. Kurs
juana jest zarzadzany przez Ludowy Bank
Chin, ktéry ustala jego warto$¢ w stosunku
do koszyka walut i pozwala na odchylenia od
kursu centralnego plus minus 2 proc. Kurs
7 juandéw za dolara jest przez wielu anality-
kéw bankowych traktowany jako graniczny.
Przekroczenie go moze zapoczatkowa¢ serig
chaotycznych dewaluacji, podobnych do tej,
jaka miala miejsce w latach 2015-2016. Moze
réwniez doprowadzi¢ do znacznego wycofa-
nia kapitatu zagranicznego z Chin.

Pozwalajac juanowi zej$¢ do poziomu 7 ju-
andw za dolara Pekin wystal sygnal, ze jest
przygotowany do wprowadzenia swojej wa-
luty jako broni w wojnie handlowej z Wa-
szyngtonem.

W reakgji na to Departament Skarbu USA
uznat Chiny za walutowego manipulatora.
Dwa razy w roku Departament Skarbu pu-
blikuje raport analizujacy, czy kraje mani-
puluja swoimi walutami. W najnowszym ra-
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porcie z maja skrytykowal chinskie praktyki,
ale stwierdzil, ze Chiny spelniajg tylko jedno
z kilku kryteriow pozwalajacych uzna¢ je za
walutowego manipulatora. Cho¢ przez lata to
szybko rosnagce mocarstwo starato si¢ utrzy-
ma¢ niedowarto$ciowany kurs juana, Stany
Zjednoczone tolerowaly to. Po raz ostatni
uznaly Chiny za manipulatora w roku 1994.
Zgodnie z amerykanskim prawem uznanie, ze
kraj jest walutowym manipulatorem pociaga za
sobg kolejne kroki, w tym nalozenie cel. Tyle,
ze cla na chinskie towary zostaly juz natozone,
wigc decyzja Departamentu Skarbu jest przede
wszystkim symboliczna, ale bedzie miata
powazne konsekwencje polityczne. Przede
wszystkim odsuwa mozliwo$¢ osiagniecia
kompromisu miedzy dwoma mocarstwami.

Ludowy Bank Chin zaprzeczyt, jakoby mani-
pulowal kursem juana. Stwierdzit, ze kurs jest
z natury wynikiem gry podazy i popytu. ,,Ka-
prys$ny akt unilateralizmu i protekcjonizmu
powaznie naruszy miedzynarodowe zasady
i wywrze istotny wplyw na globalng gospo-
darke i finanse” — o$wiadczyl rzecznik LBCh.

Nie mozna wykluczy¢, ze Stany Zjednoczone
zdecyduja sie na interwencje w celu ostabie-
nia dolara. W lipcu Larry Kudlow, gtéwny
doradca ekonomiczny Trumpa, powiedzial,
ze takie interwencje wyklucza, ale dzi$ sytu-
acja jest juz inna. Wojny walutowe, w ktorych
kraje staraja si¢ ostabi¢ wlasng walute przez
zakupy innych walut, uderzaja zaréwno w
konsumentéw, jak i firmy, powodujac inflacje
i gwaltowny spadek cen aktywow.

Gra o sumie ujemnej

Rynki finansowe uznaly, ze spadek kursu
juana, ktory nastapil 5 sierpnia, oznacza, ze
wladze chinskie postanowily i§¢ na zwarcie
ze Stanami Zjednoczonymi i nie staral si¢
o kompromis za wszelkg ceng, przynajmniej
do przysztorocznych wyboréw. Reakeja byt
silny spadek Dow Jones Industrial Index na
gieldzie nowojorskiej.

Nakladane na chinskie towary cta i podobne
akeje ze strony Chin wobec towaréw amery-
kanskich moga zaszkodzi¢ globalnej gospo-
darce na dwa sposoby. Po pierwsze - wprowa-
dzaja niepewno$¢, a tym samym zwiekszaja
zmienno$¢ na rynkach. Po drugie - oslabiajg
dwie najwieksze gospodarki $wiata.

W Stanach Zjednoczonych taryfy celne po-
woduja podrozenie tanich chinskich towa-
réw sprzedawanych przez sieci hipermarke-
tow. Grozi to bankructwem wielu sklepéw
i wzrostem cen. Wedtug firmy konsultingo-
wej The Trade Partnership w czerwcu im-
porterzy z USA zaplacili 6 mld dolaréw cla,
z czego 3,4 mld dolaréw wynikalo z taryf
wprowadzonych przez obecnego prezyden-
ta. Trump ozywit gospodarke amerykanska,
obnizajac podatki, ale cla sg tez forma podat-
kow, ktére drenujg kieszenie Amerykanéw.
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W dodatku firmy zlokalizowane w Chinach
s3 waznymi ogniwami w taiicuchu dostaw
dla amerykanskich przedsiebiorstw i znale-
zienie zamiennikéw wymagaé bedzie czasu.
Amerykanska gospodarka, w ktérej juz moz-
na obserwowac sygnaty spowolnienia, moze
w konsekwencji wej$¢ w okres recesji.

Weale nie lepsza jest sytuacja Chin, ktérych
gospodarka zwalnia mimo coraz silniejszych
bodzcéw fiskalnych i monetarnych. Wpraw-
dzie eksport towaréw do USA to zaledwie ok.

Zelandii w komunikacie stwierdzil, Zze w osta-
tnim roku wzrost PKB zwolnil, a narastajace
w gospodarce problemy wymuszaja stosowa-
nie bodzca w postaci obnizki stop. Obnizka
stop, glebsza niz oczekiwat rynek, spowodo-
wala spadek kursu dolara nowozelandzkiego
o blisko 2 proc.

Prezes Banku Rezerw Nowej Zelandii Adrian
Orr stwierdzil, Ze by¢ moze trzeba bedzie
zrobi¢ znacznie wigcej, aby przeciwdziataé
spowolnieniu wzrostu gospodarczego. ,,Nie

»Zgodnie z amerykanskim prawem uznanie, Ze kraj jest
walutowym manipulatorem pocigga za sobg kolejne kroki,

w tym natoZenie cel. ”

4 proc. chinskiego PKB, a cta nie spowoduja
calkowitego wstrzymania sprzedazy do USA,
ale spér z Ameryka moze przesadzi¢ o tym,
ze chinska gospodarka wpadnie w powazny
kryzys.

O ile wolny handel jest gra, w ktorej wygry-
waja obie strony, cho¢ nie zawsze w réwnym
stopniu, to wojna handlowa i walutowa szko-
dzi wszystkim zaangazowanym w nig stro-
nom. Co wiecej, szkodzi takze tym krajom,
ktore wolalyby trzymac sie od sporu z dala.

Reakcja bankéw centralnych

Siédmego sierpnia trzy banki centralne w re-
gionie Azji i Pacyfiku: Indii, Tajlandii i No-
wej Zelandii obnizyly stopy procentowe,
aby przeciwdziala¢ pogarszajacej sie sytuacji
w $wiatowej gospodarce. Bank Rezerw Indii
obnizyl swoja stope referencyjng o 35 punk-
tow bazowych do 5,4 proc. i byla to czwarta
obnizka w tym roku. Nowa Zelandia obcig-
fa stopy o 50 punktéw bazowych do 1 proc.
Bank Tajlandii obnizyl stopy o 25 punktéw
bazowych po raz pierwszy od czterech lat.

Indie s3 najwigkszg z tych trzech gospoda-
rek. Indyjski Komitet Polityki Pienieznej
postanowil utrzyma¢ akomodacyjne nasta-
wienie polityki pieni¢znej, ktdrego celem jest
utrzymanie inflacji w przedziale plus-minus
2 proc., przy celu inflacyjnym wynoszacym
4 proc. W ostatnich miesigcach wzrost PKB
Indii obnizyt sie do 5,8 proc. w ujeciu rocz-
nym. Po raz pierwszy od 2014 roku Indie
rozwijaja si¢ wolniej niz Chiny. Odczuwaja
takze skutki globalnego spowolnienia.

Decyzja Banku Rezerw Nowej Zelandii wy-
nikala miedzy innymi z obnizek stép 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, ponizej
celu jakim jest 2 proc. Bank Rezerw Nowej

mozna wykluczy¢, ze bedziemy musieli za-
stosowaé ujemne stopy procentowe” — po-
wiedzial na konferencji prasowej po spotka-
niu Rady Polityki Pienieznej.

Bank Tajlandii wydal o$wiadczenie, w kté-
rym stwierdza, ze tajlandzka gospodarka be-
dzie rozwija¢ sie w wolniejszym tempie niz
wczeéniej oceniano z powodu nizszego eks-
portu. Prognozowana inflacja bedzie poni-
zej dolnej granicy celu inflacyjnego. Ogélne
warunki finansowe pozostaly akomodacyjne.
Lagodniejsza polityka pieni¢zna przyczyni
sie do kontynuacji wzrostu gospodarczego
i bedzie wspiera¢ wzrost inflacji w kierunku
wyznaczonego celu.

Przedstawiciele Banku Korei stwierdzili, ze
bank jest gotowy do obnizenia stép procen-
towych w razie potrzeby, aby poradzi¢ sobie
ze skutkami napie¢ na rynkach. Bank Japonii
zapowiedzial mozliwo$¢ wprowadzenia no-
wego programu stymulowania gospodarki.

Komentatorzy finansowi obstawiajg, ze wkrot-
ce Europejski Bank Centralny i Bank Japonii
oglosza dalsze ztagodzenie polityki pienigz-
nej, a inwestorzy obawiaja si¢, ze zapoczat-
kowana przez Trumpa wojna handlowa prze-
ksztalci si¢ w $wiatowa wojne walutowa.

Prezydent USA na decyzje trzech bankéw
centralnych o obnizce stép odpowiedzial
kilkoma tweetami, w ktérych wezwal Fed do
jak najszybszych cie¢ stop. Zas komentatorzy
chifscy zauwazaja, ze Trump najwyrazniej
dazy do tego, by dolar stracil znaczenie jako
$wiatowa waluta rezerwowa i wowczas, ma-
nipulujac jej kursem, mozna bedzie osiagnaé
réwnowage w wymianie handlowe;j.
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Polski eksport stabnie z powodu
dekoniunktury w Niemczech i brexitu

Realny wzrost polskiego eksportu okazat sie w Il kwartale najnizszy od czasu swiatowego kryzysu finansowego.
Najwiekszy wptyw miaty spadki sprzedazy do Niemiec i Wielkiej Brytanii.

Wojciech Mroczek

Ekspert ekonomiczny w Departamencie Statystyki NBP

W II kwartale 2019 r. obnizyla si¢ dynami-
ka polskiego eksportu towaréw zaréwno w
ujeciu nominalnym, jak i realnym. Wedlug
danych GUS warto$¢ eksportu wyrazona w
euro wzrosta 0 2,9 proc. r/r (wobec wzrostu o
6,9 proc. w I kwartale 2019 r.), natomiast wo-
lumen eksportu wzrdst zaledwie o 0,2 proc.
r/t, (po wzroécie o 6,5 proc. w poprzednim
kwartale) - najwolniej od czasu $wiatowego
kryzysu finansowego. Wzrost wartoéci eks-
portu w II kwartale 2019 r. wynikal w po-
nad 90 proc. ze wzrostu cen transakcyjnych
- ceny eksportu wyrazone w euro wzrosty o
2,7 proc. 1/r.

Niemcy ostabiajg europejska
koniunkture

Oslabienie polskiego eksportu odzwierciedla
pogorszenie si¢ koniunktury w otoczeniu
polskiej gospodarki. Spowolnit popyt w kra-
jach bedacych najwazniejszymi partnerami
handlowymi Polski, jak i pogorszyta si¢ ko-
niunktura w sektorach eksportowych gospo-
darek, z ktorymi polskie przedsiebiorstwa
powiazane sg migdzynarodowymi sieciami
produkc;ji.

Obnizenie si¢ dynamiki eksportu w gospo-
darkach europejskich byto zjawiskiem po-
wszechnym w II kwartale 2019 r. W dwuna-
stu krajach UE nastapil spadek wolumenu
eksportu w poréwnaniu z rokiem poprzed-
nim, a w kolejnych o$miu krajach realny
wzrost eksportu byl stabszy w poréwnaniu
z I kwartalem 2019 r.

Najwiekszy wplyw na obnizenie si¢ dynamiki
eksportu krajéw UE miata sytuacja w Niem-
czech. Wedlug statystyki rachunkéw narodo-
wych niemiecki eksport zmniejszyl sie w II
kwartale 2019 r. 0 1,7 proc. 1/r.

Byt to juz drugi spadek niemieckiego ekspor-
tu w ujeciu r/r w ciggu ostatnich trzech kwar-
taléw. Zmiany w strukturze geograficznej
i towarowej wskazuja, ze najwigkszy wplyw
na obnizenie si¢ niemieckiego eksportu mia-
o zmniejszenie sprzedazy do Wielkiej Bry-
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tanii oraz kontynuacja spadkowej tendencji
eksportu sektora motoryzacyjnego.

W analizowanym kwartale spadek eksportu
do Wielkiej Brytanii, jak i spadek eksportu
samochodéw osobowych byly glebsze niz
w poprzednich kwartatach.

Warto$¢ eksportu do Wielkiej Brytanii zmniej-
szyla si¢ o prawie 15 proc. r/r., natomiast licz-
ba eksportowanych samochodéw osobowych
zmniejszyla si¢ o 20,5 proc. r/r (wedtug da-
nych niemieckiego stowarzyszenia przemy-
stu motoryzacyjnego — VDA). Byt to czwarty
kolejny kwartal ujemnej dynamiki eksportu
samochodéw pochodzacych z Niemiec.

Coraz wiekszy wplyw na niemiecki eksport
ma pogorszajaca sie koniunktura w $wiato-
wym handlu, gtéwnie w wyniku narastajg-
cego konfliktu handlowego migdzy Stanami
Zjednoczonymi i Chinami. Wedlug szacun-
kow CPB Netherlands Bureau for Economic
Policy Analysis w II kwartale 2019 r. wolu-
men $wiatowych obrotéw zmniejszyl sie
0 0,6 proc. r/r.

Byl to wigc pierwszy spadek $wiatowego
handlu od czasu kryzysu w 2009 r. Niemcy
ze wzgledu na swoja role jednego z najwick-
szych o$rodkéw eksportu na $wiecie oraz
uczestnika zaréwno globalnych, jak i euro-
pejskich sieci produke;ji sa bardziej wrazliwe
na zmiany koniunktury $wiatowej niz po-
zostale gospodarki UE. Udzial USA i Chin
w niemieckim eksporcie wynosi facznie 16
proc., a wiec jest wyzszy niz $rednio w pozo-
stalych krajach UE (10,4 proc.). Pogarszajaca
sie koniunktura w $wiatowym handlu znala-
zta odzwierciedlenie w obnizeniu dynamiki
niemieckiego eksportu poza UE w wigkszo-
$ci grup towarow.

Spowolnienie w handlu miedzynarodowym
dotknelo takze inne kraje Europy Srodkowej
i Wschodniej silnie zwigzane z gospodarka
niemiecky. Wedtug danych Eurostatu (staty-
styka handlu zagranicznego) dynamika we-
gierskiego eksportu obnizyla si¢ w IT kwartale
2019 r. do 1,9 proc. (z 7,2 proc. w I kwartale),

a eksport Stowacji zmniejszyl si¢ o 1,7 proc.
Natomiast w podobnym tempie, jak w I kwar-
tale 2019 r. rost eksport Czech (wzrost o 4,4
proc. r/r).

Spadek polskiego eksportu
do Niemiec

Wedlug danych statystyki handlu zagranicz-
nego wartos$¢ polskiego eksportu do Niemiec
wyrazona w euro zmniejszyla si¢ w II kwar-
tale o 0,6 proc. r/r. Byla to zdecydowana
zmiana wobec sytuacji obserwowane;j jeszcze
w I kwartale 2019 r. kiedy warto$¢ ekspor-
tu do Niemiec wzrosla o 4,9 proc., a takze
pierwszy spadek eksportu do Niemiec od
siedmiu lat (poprzednio w III kw. 2012 r.).

W wigkszosci grup produktéw w II kwartale
2019 r. nastgpilo albo obnizenie si¢ dynamiki
sprzedazy na rynek niemiecki albo zmniej-
szenie sie jej warto$ci w pordwnaniu z ana-
logicznym okresem roku poprzedniego. Spo-
$réd 17 podstawowych kategorii klasyfikacji
BEC, na jakie mozna podzieli¢ polski eksport,
w dziewieciu nastapit spadek sprzedazy w po-
réwnaniu z rokiem poprzednim, a w pieciu
kolejnych wzrost warto$ci eksportu byt nizszy
w poréwnaniu z I kwartatem 2019 r.

Najwiekszy spadek nastapit w eksporcie
odziezy (o 310 mln euro, tj. 0 40 proc. 1/1),
klasyfikowanej gléwnie w kategorii dobra
konsumpcyjne pottrwalte. Prawdopodobnie
jednak spadek ten byt tymczasowy i ze wzgle-
du na charakter transakcji nie mial wiek-
szego wplywu na aktywnos$¢ ekonomiczna
w Polsce. Obserwowany bowiem w ostatnich
latach szybki wzrost eksportu odziezy z Pol-
ski, zwigzany byt ze zwiekszaniem jej impor-
tu (gtéwnie z Chin, Bangladeszu, Indii, Kam-
bodzy) do centréw logistycznych na terenie
Polski, gdzie byta ona przepakowywana i na-
stepnie dystrybuowana przede wszystkim do
krajow sgsiednich. Niemcy sg zdecydowanie
najwazniejszym kierunkiem tego eksportu.

Wiekszy wplyw na sektor przetworstwa prze-
mystowego w Polsce w II kwartale 2019 r.
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mial spadek eksportu czesci motoryzacyjnych,
zwigzany z poglebieniem si¢ dekoniunktury
w niemieckim przemysle samochodowym.

Zmniejszyl si¢ takze eksport paliw przetwo-
rzonych oraz débr konsumpcyjnych trwate-
go uzytku i nieprzetworzonej Zywno$ci.

Spadki eksportu w wymienionych katego-
riach zostaly jednak zrekompensowane przez
wzrost warto$ci dostaw m.in. wyrobow che-
micznych, wyrobéw tytoniowych kompute-
réw, miedzi oraz samochodéw dostawczych.

Mniejsza okazala si¢ skala spowolnienia
eksportu do pozostalych krajow strefy euro.
Wartoé¢ eksportu do tej grupy gospodarek
w analizowanym okresie zwigkszyla sie o 4,3
proc. r/r (wobec wzrostu o 7,7 proc. w I kwar-
tale 2019 r.). W poréwnaniu z eksportem do
Niemiec na wyzszym poziomie uksztaltowa-
ta si¢ dynamika eksportu débr konsumpcyj-
nych, wzrostowa tendencje utrzymal eksport
sektora motoryzacyjnego.

W II kwartale 2019 r. polscy eksporterzy
odnotowali wzrost dostaw cze$ci motoryza-
cyjnych, czemu sprzyjalo szybkie zwigksza-
nie sie produkcji pojazdéw elektrycznych
i hybrydowych. Najwiekszy wzrost nastgpit
w eksporcie akumulatoréw litowo-jonowych
(o ponad 240 mln euro r/r) dostarczanych
gléwnie do Austrii i Belgii, silnikéw benzy-
nowych nowej generacji, ktérych odbiorcami
byly gtéwnie Francja i Wiochy.

Wozrosta takze sprzedaz samochodéw zaréw-
no osobowych (o pojemnosci silnika 1000
cm3 - 1500 cm3), jak i dostawczych (o ma-
sie do 5 ton). Wyniki sektora motoryzacyj-
nego wplynely na zréznicowanie dynamiki
eksportu do krajow strefy euro. Najwiekszy
wzrost nastapit w eksporcie do Austrii, Ho-
landii i Francji.
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Brexit ostabia rynek brytyjski

Do ostabienia ogolnej dynamiki polskiego
eksportu w II kwartale 2019 r. przyczynit
sie takze spadek dostaw do Wielkiej Bry-
tanii. Warto$¢ eksportu na brytyjski rynek
zmniejszyla si¢ 0 6,3 proc. r/r (210 mln euro).
Zlozyly sie na taka tendencje dwa czynniki.
Z jednej strony przyspieszenie brytyjskiego
importu ze wzgledu na wyznaczony termin
opuszczenia przez ten kraj Unii Europejskiej
wplyneto na wzrost polskiego eksportu do W.
Brytanii w I kwartale 2019 r. o 11,5 proc. r/r.

Z drugiej strony nastapito wyrazne osta-
bienie popytu importowego w gospodarce
brytyjskiej. Wielka Brytanii nadal pozostaje
w Unii, jednak przedluzajaca si¢ niepewnos¢
zwigzana z brexitem negatywnie wplywa na
wymiane handlowa tego kraju z innymi kra-
jami cztonkowskimi UE. W II kwartale 2019
r. spadek wartosci eksportu do Wielkiej Bry-
tanii odnotowato dziewigtnascie krajow UE.

Od czasu ogloszenia decyzji o opuszcze-
niu UE, udzial Wielkiej Brytanii w polskim
eksporcie obnizyt si¢ o 1,2 pkt proc. W II
kwartale 2019 r. najwigksze spadki nastapily
w eksporcie produktow klasyfikowanych, jako
czesci do $rodkéw transportu i dobr inwesty-
cyjnych. Oznacza to, ze brexit ma najwigkszy
niekorzystny wplyw na wymiane realizowana
w ramach miedzynarodowych sieci produkgji.

Obnizyta si¢ takze dynamika eksportu do kra-
jow Europy Srodkowej i Wschodniej. Na dal-
sze oslabienie tendencji wzrostowej w ekspo-
rcie do Czech istotny wplyw ma pogarszajaca
sie koniunktura w Niemczech. Duzg cze$¢ pol-
skiego eksportu stanowia bowiem dobra po-
$rednie wykorzystywane w czeskim eksporcie.

Wzrost znaczenia USA i Chin
w polskim eksporcie

Pod wplywem zmniejszenia eksportu do Nie-
miec i Wielkiej Brytanii w II kwartale 2019
r. znacznie powiekszyla sie réznica pomiedzy
dynamikg sprzedazy do Unii Europejskiej
oraz krajéw spoza UE. W analizowanym
okresie eksport do Unii zwigkszyt si¢ o 1,6
proc. r/r, podczas gdy warto$¢ eksportu do
krajow spoza UE wzrosta o 8,2 proc. Naj-
wyzszg dynamike - 16,2 proc. odnotowano
w eksporcie do gospodarek pozaeuropej-
skich. Jednak ze wzgledu na niewielki udziat
tej grupy krajow w polskim eksporcie (okolo
10 proc.) wptyw na dynamike eksportu ogo-
fem pozostaje raczej niewielki. Eksport do tej
grupy krajow ze wzgledu na koncentracje na
dos¢ waskiej grupie produktow, charaktery-
zuje sie takze wysoka zmiennoécig.

Najwigkszy wzrost wartoéci eksportu w II
kwartale 2019 r., biorgc pod uwage indywi-
dualne gospodarki, nastapil do Stanéw Zjed-
noczonych. W poréwnaniu z analogicznym
okresem poprzedniego roku jego warto$é
zwigkszyla si¢ 0 260 mln euro (17,7 proc.), co
byto najwigkszym bezwzglednym wzrostem
wartoéci eksportu w tym okresie.

USA s3 obecnie 8 najwazniejszym kierun-
kiem polskiego eksportu, a ich udzial w eks-
porcie ogdtem zwiekszyl si¢ do 3,0 proc. (tj.
do najwyzszego poziomu od 2000 r.). Naj-
wigkszy wzrost eksportu do Standéw Zjed-
noczonych nastapil w przypadku aparatéw
stuchowych oraz ich czeéci. Duzy wzrost
odnotowano w eksporcie czesci silnikow
turboodrzutowych i turbosmiglowych (naj-
wazniejszej pozycji w polskim eksporcie do
USA) oraz srebra w stanie surowym.

Po wzroécie do rekordowego poziomu 650
mln euro (o 165 mln euro /1, tj. 0 33,9 proc.)
Chiny staly sie dwudziestym najwazniejszym
rynkiem dla polskich eksporteréw. Ich udziat
w polskim eksporcie ogétem powiekszyt sie
do 1,1 proc. Wzrost eksportu do Chin w II
kwartale 2019 roku wynikal przede wszyst-
kim ze zwigkszenia dostaw miedzi, zespoldw
elektronicznych do komputeréw oraz zyw-
noéci — mleka i migsa drobiowego.

Polscy eksporterzy zywnosci z duzym tru-
dem przebijaja si¢ na rynek chinski. Chociaz
warto$¢ eksportu zywnosci do Chin wzrosta
w IT kwartale 2019 r. 0 22 mln euro w poréw-
naniu z analogicznym okresem poprzednie-
go roku (co okazalo si¢ drugim najwickszym
wzrostem obok eksportu na Ukraine), to jego
warto$¢ ksztaltowala si¢ na poziomie 35 mln
euro. Stanowilo to zaledwie 0,6 proc. ekspor-
tu polskiej zywnosci.
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BIZNES

Gorszy klimat silniej dotknie

gospodarki

O 7,22 proc. mniejszy bedzie w 2100 r., liczac na gtowe mieszkanca, produkt krajowy w Swiecie, jesli kraje nie
WyWwigzg sie z zobowigzania podjetego w porozumieniu klimatycznym z Paryza w 2015 r. Dtugoterminowe tren-
dy rozwoju gospodarek wskazuja, ze najbardziej ucierpig rolnictwo i budownictwo.

Uczestnicy zorganizowanej pod auspicjami
ONZ konferencji klimatycznej w Paryzu zo-
bowigzali si¢ przed czteroma laty, ze réznymi
dziataniami inspirowanymi przez rzady spo-
woduja, ze do konca obecnego wieku $rednia
$wiatowa temperatura nie wzro$nie wigcej
niz o dwa stopnie Celsjusza w poréwnaniu
z okresem przedprzemystowym, czyli mniej
wigcej od 1900 r. Tymczasem tylko w okre-
sie ostatnich szesciu dekad (pomiedzy latami
1960 - 2014) globalna temperatura podnio-
sta si¢ o blisko jeden stopien Celsjusza.

Zmiana $redniej temperatury — zaréwno in
plus jak i in minus w stosunku do dlugoter-
minowego trendu - niekorzystnie wplywa,
na co wskazuja wyniki wielu badan, na dane
gospodarcze. Wéréd ekspertow przewazal
dotychczas poglad, ze wplyw ten jest silniej-
szy jedynie w przypadku krajow mniej roz-
winietych gospodarczo. Zwyklo si¢ przy tym
przyjmowac, ze zmiana temperatury o jeden
stopien Celsjusza obniza wzrost gospodarczy
tych krajow o 1,2 proc. Natomiast kraje le-
piej rozwinigte na ogot lepiej daja sobie rade
ze skutkami zmian klimatycznych jakimi sg
m.in. tajfuny, susze, czy powodzie i w krajach
tych straty s3 niewielkie.

Obecnie dawne oceny wydajg sie nazbyt opty-
mistyczne. Coraz czeéciej bowiem skutki ka-
tastrofalnych zdarzen klimatycznych dotykaja
takze kraje rozwinigte. Ostatnimi wigkszymi
w $wiecie przyktadami byly m.in. wielki po-
zar w rejonie Los Angeles we wrzeéniu 2017
r., czy zniszczenia jakie poczynity w Teksasie
i na Florydzie huragany Harvey i Irma. Sklo-
nito to szdstke naukowcoéw amerykanskich,
brytyjskich i z Tajwanu do proby policzenia
na nowo dlugoterminowych ekonomicznych
skutkéw zmian klimatycznych. Matthew E.
Kahn, Kamiar Mohaddes, Ryan N.C. Ng, M.
Hashem Pesaran, Mehdi Raissi, Jui-Chung
Yang wyniki swoich dociekan przedstawili w
pracy Long-Term Macroeconomic Effects of
Climate Change, a Cross-Country Analysis
opublikowanej wlaénie przez amerykanski
ekonomiczny think-tank NBER.

Punktem wyjscia analizy s3 warunki pary-
skiego porozumienia klimatycznego. Jego
realizacja powinna zatrzymac¢ dalszy wzrost
natezenia gazow cieplarnianych w globalnej
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atmosferze na obecnym poziomie 2,6 watéw
na metr kwadratowy ziemi. Brak dzialan
moze zwigkszy¢ to natezenie do konca XXI
wieku ponad trzykrotnie, do poziomu 8,5
watéw na metr kwadratowy. To dwie skrajne

spodziewaja si¢ utraty realnego produktu
krajowego brutto (PKB) o 3,3 proc. w 2050
r. iaz o0 9,64 proc. w 2100 r. Silnie dotknieta
zostanie takze gospodarka Bulgarii (utrata
4,84 proc. PKB na glowe w 2100 r.), Szwaj-

»0znacza to, ze nawet w przypadku realizacji porozumienia
paryskiego rosngca (w miarg wolno) obecnos¢ gazow cieplar-
nianych w atmosferze ziemskiej bedzie skutkowac obnize-
niem tempa wzrostu gospodarczego.”

Reprezentatywne Sciezki Koncentracji (RCP
2.6 1 RCP 8.5) gazow cieplarnianych. W przy-
padku pierwszej, srednia temperatura Ziemi
bedzie si¢ powiekszac co roku o ok. 0,01 stop-
nia(st.) Celsjusza (C) , w przypadku drugiej -
o ok. 0,04 st. C. Ta druga prowadzi¢ bedzie do
podniesienia $redniej temperatury na Ziemi
(w latach 1900 — 2100) nawet o0 4,9 st. C.

Zebrane dane historyczne ze 174 krajow z lat
1960 - 2014 wskazuja, ze Srednia temperatura
Ziemi wzrosla w tym czasie o0 0,97 st. C. Naj-
silniej w Afganistanie - 0 2,11 st. C, na Gren-
landii - 0 2,06 st. C. Z krajéw blizszych nam
geograficznie najwyzsze wzrosty temperatury
zanotowane zostaly w przypadku Boéni i Her-
cegowiny (2,01 st. C), Rosji (1,88 st. C) i Esto-
nii (1,78 st. C). W Polsce $rednia temperatura
wzrosla w tym czasie o 1,38 st. C.

Odstgpstwa od notowanych dtugotermino-
wych trendéw temperatury o 0,01 st. C pro-
wadzgiprowadzi¢ beda w przysztosci— woce-
nie szdstki autoréw NBER - do dlugotermi-
nowej utraty tempa wzrostu gospodarczego
00,0543 proc. rocznie. Zalezno$¢ ta dotyczy
zar6wno krajow biednych, jak i bogatych.

Oznacza to, ze nawet w przypadku realizacji
porozumienia paryskiego rosnaca (w mia-
re¢ wolno) obecno$¢ gazéw cieplarnianych
w atmosferze ziemskiej bedzie skutkowa¢
obnizeniem tempa wzrostu gospodarcze-
go. W skali globalnej utrata ta szacowana
jest na 1,07 proc. realnego PKB na glowe.
Z gospodarek europejskich skutki zmian kli-
matycznych najsilniej odczuje (nawet przy
realizacji porozumienia paryskiego) Czarno-
gora. W jej przypadku autorzy analizy NBER

carii (4,6 proc.) i Grecji (4,45 proc.). Polskiej
gospodarce - jak wynika z opublikowanej
pracy - realizacja porozumienia paryskiego
przyniostaby gospodarcza korzy$¢ w postaci
podniesienia realnego PKB na glowe o 0,27
proc. w 2050 r. i 0,43 proc. w 2100 r.

Drugi skrajny scenariusz, oznaczajacy brak
starain o realizacje zobowigzan podjetych
w paryskim porozumieniu klimatycznym,
znacznie silniej dotknie gospodarki. W ska-
li globalnej nalezy si¢ spodziewa¢ utraty
realnego PKB na glowe mieszkanca o 7,22
proc. Krajem najsilniej w $wiecie narazo-
nym na gospodarcze skutki dlugotermino-
wych zmian klimatycznych bedzie himalaj-
ski Bhutan (szacowana utrata PKB na glowe
w 2100 r. wynosi az 17,76 proc.).

Wirdd krajow europejskich najwiecej straca
Czarnogoéra (17,5 proc.) i Bulgaria (13,16
proc.). Na $wiatowej liscie poszkodowanych
przez nieokielznane zmiany klimatyczne wy-
sokie miejsca zajmujg takze Japonia i USA
(ponad 10 proc. utraconego PKB na glowe
w 2100 r.). Polska nie bedzie az tak mocno
dotknigta w przypadku zaniechan wobec
podjetych zobowigzann klimatycznych, ale
utrata 3,83 proc. realnego PKB na glowe
w 2100 r. nie bedzie bez znaczenia.

Jedynie dwa kraje na §wiecie — Bahamy i ame-
rykanski fragment potozonych na Karaibach
Wysp Dziewiczych — moga gospodarczo na-
wet zyskac¢ na braku realizacji porozumienia
paryskiego w $wiecie. Produkt krajowy tych
krajow moze wowczas realnie powiekszy¢ sie
o dodatkowe okoto 0,5 proc. na glowe.
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TECHNOLOGIE

Blockchain moze zmienié¢ handel
miedzynarodowy

Technologia rozproszonych rejestrow (DLT) ma szanse zmieni¢ handel miedzynarodowy poprzez digitalizacje
skomplikowanego obiegu dokumentéw i dostep do finansowania dla matych i srednich firm. To moze oznaczac

rowniez zauwazalny wzrost obrotow.

Mirostaw Ciesielski

Wykladowca akademicki; specjalizuje sie w rynkach finansowych, opisuje zmiany na rynku fintechéw i startupéw

Zaledwie jedna pigta $wiatowego handlu jest
rozliczana na podstawie przedplaty. Pozo-
stala cze$¢ wymaga finansowania poprzez
zastosowanie akredytywy dokumentowej lub
réznych form finansowania tanicucha dostaw
(np. handel wewnatrz UE), co jest ryzykowne.

Analiza przeprowadzona przez Boston Con-
sulting Group wskazuje, ze proces finanso-
wania handlu zagranicznego generuje do
20 dokumentéw, w ktorych nalezy wypelni¢
5 tysigcy pdl danych, co angazuje nawet 20
podmiotow. Jeden procent tych dziatan kreu-
je warto$¢ dodana.

Zmudne wypetnianie papieréw

Jak wyglada to w praktyce obrazuje przepro-
wadzony przez firme Maersk eksperyment,
ktory dotyczyt wysylki chlodzonym kontene-
rem 16z z Kenii do Holandii. W calym pro-
cesie dostawy bralo udzial 30 podmiotéw, w
tym banki-korespondenci, reprezentowanych
przez ponad 100 oséb, a liczba interakeji mie-
dzy nimi przekroczyta 200. Dostawa trwala
34 dni, w tym 10 dodatkowych, zwigzanych z
procesowaniem dokumentéw, ktoére umiesz-
czone w segregatorze osiagnely grubos¢ 25 cm.

Zmudne, dtugie i papierowe procesy to jed-
nak nie jedyny problem zwiazany z finan-
sowaniem handlu $wiatowego. Wielu szcze-
g6lnie malym i $rednim przedsigbiorstwom
banki nie udzielaja wsparcia, bo nie dyspo-
nujg wystarczajacym zabezpieczeniem, nie
maja historii kredytowej lub $rodkéw na
przeprowadzenie transakcji — dotyczy ich
az 74 proc. odméw kredytowania. Skutkuje
to lukg finansowania, ktéra przez Swiatowe
Forum Ekonomiczne (WEF) szacowana jest
(Trade Tech — A New Age for Trade and Sup-
ply Chain Finance) na 1,5 biliona dolaréw.

Upraszczajac mozna powiedzie¢, ze taka
warto$¢ wymiany zagranicznej nie docho-
dzi do skutku, a do roku 2025 jedli nic si¢
nie zmieni, luka wzrosnie do 2,5 biliona do-
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laréw. W najwiekszym stopniu zjawisko to
dotyczy gospodarek azjatyckich, bo ok. 40
proc. $wiatowej luki finansowania wystepu-
je na tym kontynencie. ADB czyli Azjatycki
Bank Rozwoju szacuje (https://www.adb.org/
news/15-trillion-trade-finance-gap-persist-

wysokie ryzyko transakgji, co przeklada sie
z kolei na koszty kredytu albo odmowe jego
udzielenia. Brakuje centralnej, cyfrowej infor-
magcji o stronach kontraktéw zaréwno w ban-
kach, jak i w instytucjach ubezpieczajacych
kredyty eksportowe.

»Pierwszq transakcje finansowania handlu zagranicznego
na prywatnym blockchainie przeprowadzit we wrzesniu
2016 roku bank Barclays we wspotpracy z fintechem Wave.”

s-despite-fintech-breakthroughs), ze wzrost
wolumenu finansowania handlu $wiato-
wego zwigkszylby zatrudnienie na $wiecie
o 1 punkt procentowy.

Gléwnym problemem w finansowaniu han-
dlu zagranicznego na $wiecie jest brak za-
ufania miedzy stronami i wynikajace z tego

Korzysci z innowacji

Z raportu przygotowanego przez WEF wraz z
firma Bain wynika, Ze technologia blockchain
moze ograniczy¢ lub wrecz zlikwidowaé wiele
dotychczasowych probleméw w finansowa-
niu handlu miedzynarodowego. Chodzi o eli-
minacj¢ proceséw papierowych oraz znaczne
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skrocenie obiegu dokumentéw z kilkunastu
dni do mniej niz 24 godzin.

Rejestry blockchain tworza trwala i nieusu-
walng historie transakcji, ograniczaja znacz-
nie ludzkie pomylki, umozliwiaja szybsza
ocene ryzyka, a dzigki tzw. smart contracts
automatyzuja procesy, wymiane danych i pla-
tnosci (jesli towar jest wyladowany w zdefi-
niowanym porcie transfer pieniedzy odbywa
sie automatycznie). Firma Bain wskazuje, ze
adaptacja DLT mogtaby w obszarze finanso-
wania handlu i transportu zredukowa¢ kosz-
ty operacyjne o 50-70 procent, przyspieszajac
czas procesOw nawet czterokrotnie.

Z innego studium Bain wraz z bankiem HSBC
wynika Blockchain Trade Finance Report, ze
taczny wplyw tych zmian na §wiatowe obroty
handlowe - obecnie okoto 16 bilionéw do-
lar6w - wynidstby okolo 7 procent. Skutki
rozwigzan, ktore zapewnia blockchain moga
firmom z rynkéw wschodzacych zapewni¢
wigksze korzysci niz znoszenie cel - stwier-
dzit Wolfgang Lehmacher dyrektor generalny
ds. faicuchéw dostaw i transportu w WEE

Korzysci moga by¢ jeszcze wieksze jesli tech-
nologia blockchain zostanie wsparta inno-
wacjami z zakresu sztucznej inteligencji po-
taczonej z analityka, rozwigzaniami z zakresu
internetu rzeczy (IoT) i chatbotow.

Pierwszg transakcje finansowania handlu za-
granicznego na prywatnym blockchainie prze-
prowadzil we wrze$niu 2016 roku bank Barc-
lays we wspolpracy z fintechem Wave. Wart
100 tys. dolaréw kontrakt dotyczyl sprzedazy

w ktorej poza technologia blockchain wy-
korzystano takze internet rzeczy. Specjalne
sensory umozliwily stronom monitorowa-
nie trasy dostawy, a oprogramowanie smart
contracts uruchomiato platnosci za bawelne
kiedy docierata do wyznaczonych lokalizacji.

TECHNOLOGIE

ma swoje ograniczenia i potrzebuje wsparcia
w innych obszarach. Uregulowania prawne-
go wymaga wiele elementéw - chociazby do-
tyczacych odpowiedzialnoéci stron w przy-
padku gdy smart contracts zawieraja bledy
w kodowaniu.

»Glownym problemem w finansowaniu handlu zagranicznego
na $wiecie jest brak zaufania miedzy stronami i wynikajgce
z tego wysokie ryzyko transakcji, co przektada sig z kolei na
koszty kredytu albo odmowe jego udzielenia.”

Prawo nie nadaza

Szerszym konsorcjum specjalizujagcym sie
w finansowaniu handlu miedzynarodowego
poprzez blockchain jest we.trade skupiajace
miedzy innymi Rabobank, KBC, Deutsche
Bank, HSBC, Unicredit, Santander, Nordea
i Societe Generale. Platforme cyfrowa oparta
na DLT o nazwie eTrade, ktdra skrocita czas
oczekiwania na finansowanie do czterech go-
dzin, stworzyly réwniez banki w Hongkongu.

Szczegdlnym przypadkiem jest Batavia - to
calkowicie blockchainowa globalna platfor-
ma trade finance zbudowana przez IBM dla
konsorcjum pigciu bankéw: UBS, Bank of
Montreal, CaixaBank, Commerzbank i Erste
Group. Ma ona charakter otwarty i moga do
niej przystepowac inne banki i firmy. To droga
do rozpowszechnienia rozwigzan DLT w fi-
nansowaniu handlu miedzynarodowego. Eks-
perci z Bain twierdza, ze ten stan mozna osig-

»Sceptycy zwracajqg tez uwage, Ze akredytywa dokumentowa
moze by¢ wydawana w oparciu o sfatszowane dokumenty,

a technologia nie jest w stanie temu zapobiec, powielajgc
fatszywe fakty i dane dotyczgce towaru czy ptatnosci.”

sera i masta przez irlandzka spétdzielni¢ Or-
nua na Seszele. Akredytywa zostala wydana
przez SWIFT, a platno$¢ odbyta si¢ w sposdb
tradycyjny tzn. nie byla zautomatyzowana.
Od czasu jej wystawienia do momentu akcep-
tacji minely zaledwie 4 godziny, gdy standar-
dowo trwa to minimum 10 dni. Rok pdzniej
hiszpanski BBVA przeprowadzil pomyélnie
cyfrowg transakcje sfinansowania importu
mrozonego tuniczyka z Meksyku, skracajac
czas obiegu i weryfikacji dokumentéw z 10
dni do dwéch i pot godziny.

W ciagu ostatnich lat coraz wiecej konsor-
cjow bankowych wdraza piloty procesowania
transakeji z zastosowaniem technologii DLT.
Pierwsza transakcja miedzy niezaleznymi
bankami dotyczyta Commonwealth Bank of
Australia, Wells Fargo i Brighmann Cotton,

LISTOPAD / NOVEMBER 2019

gnac poprzez tzw. super taczniki, ktore polacza
poszczegdlne platformy, dostawcow oraz prze-
woznikéw, dajac bankom dostep do danych
o zabezpieczeniach i historii bardzo wielu tran-
sakcji, co lepiej i szybciej pozwoli wyceni¢ ry-
zyko wcze$niej nie znanych klientow.

Potencjal blockchaina dla wzrostu handlu
miedzynarodowego docenia Swiatowa Or-
ganizacja Handlu (Can Blockchain Revolu-
tionize International Trade?), stwierdzajac,
ze technologia ta jest ciekawym narzedziem
wspierajagcym wdrozenie Porozumienia dot.
Ulatwienn Handlowych (TFA), bo znacznie
ogranicza koszty i wspiera relacje biznesowe
oraz miedzyrzadowe.

Blockchain nie rozwiaze jednak wszystkich
probleméw handlu miedzynarodowego, bo

Sceptycy zwracaja tez uwage, ze akredytywa
dokumentowa moze by¢ wydawana w opar-
ciu o sfalszowane dokumenty, a technologia
nie jest w stanie temu zapobiec, powielajac
falszywe fakty i dane dotyczace towaru czy
platnosci. Musiataby wiec powstaé sie¢ po-
wiernikéw poswiadczajacych autentycznoéé
i wiarygodnos¢ dokumentdéw, a to moze wy-
dtuzy¢ przebieg transakeji. Blockchain z pew-
noscia oferuje szereg zalet, jak cyberbezpie-
czenstwo, transparentno$¢, ochrona wtasno-
$ci intelektualnej, dokonywanie transakcji
W czasie rzeczywistym czy nieograniczona
praktycznie mozliwos¢ wiaczania nowych
uczestnikow. Nie jest jednak panaceum na
wszystko, a jego zastosowanie wymaga sta-
rannej oceny mozliwych ryzyk.

Technologia blockchain, czyli fancuch
blokéw stuzy do przechowywaniaiprze-
sylania informacji o transakcjach za-
wartych w internecie, ktére utozone sg
W postaci nastepujacych po sobie blo-
kéw danych. Jeden blok zawiera infor-
macje o okreslonej liczbie transakcji,
Po jego nasyceniu informacjami, two-
rzy sie kolejny blok danych, a za nim
kolejny i nastepny, tworzac swojego ro-
dzaju fancuch. W fancuchu érednio co
10 minut pojawia sie nowy blok, w kt6-
rym mogg by¢ przesylane informacje
oréznychtransakcjach, np.handlowych,
standw wiasnosci, udziatow, akeji, sprze-
dazy, kupna wytworzeniu energii elek-
trycznej, kupnie lub sprzedazy walut,
w tym kryptowalut, czyli walut elektro-
nicznych.

Zrédlo: https://norbertbiedrzycki.pl/
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Motoryzacja na zakrecie?

Panstwa Europy Srodkowo-Wschodniej odpowiadaja za blisko 20 proc. produkcji pojazdéw w Unii Europejskie;j.
W Polsce przemyst motoryzacyjny wraz z branzami kooperujgcymi generuje ponad 730 tys. miejsc pracy i ptace

o wartosci 5,39 mid euro.

Dariusz Rostkowski

Obserwator Finansowy

W krajach Grupy Wyszehradzkiej w 2017 r.
powstalo 3,53 mln pojazddw, co stanowito
18 proc. produkeji we wszystkich krajach
unijnych. Polska i Czechy moga sie pochwa-
li¢ najwigkszg liczbg producentéw pojazdow
silnikowych, przyczep oraz naczep. W latach
2010-2017 produkcja brutto w cenach bieza-
cych w sektorze motoryzacyjnym ulegla po-
dwojeniu na Stowacji, a na Wegrzech wzro-
sta o blisko 90 proc. Takie dane prezentuje
najnowszy raport Polskiego Instytutu Eko-
nomicznego (PIE) ,,Przemyst 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 branzy motoryzacyjnej trafia do Niemiec,
ktére aktualnie do$wiadczaja spowolnienia
gospodarczego — PKB w drugim kwartale spa-
dfo 0 0,1 pkt. proc. Czy wyzwania koniunktu-
ralne u naszych zachodnich sgsiadéw i $wiato-
we trendy zacisng hamulec reczny dla szybko
rozwijajacego sie sektora?

- Niemal 99 proc. produkowanych w Polsce
samochodéw wyjezdza za granice, wigc spo-
wolnienie w Niemczech na pewno nas do-
tknie, nie wiemy tylko w jakiej skali. Do-
strzegamy sygnaly stabszej dynamiki wzrostu
i bedzie to na pewno problem nie tylko dla
producentéw finalnych, ale tez wytworcow
podzespoléw — moéwi Jakub Farys, Prezes Pol-
skiego Zwigzku Przemystu Motoryzacyjnego.

Szczegdlnie dotkliwe moze to by¢ dla nie-
ktérych regionéw Polski, np. Slaska. — Ponad
700 tys. miejsc pracy tworzonych w Polsce
przez przemysl motoryzacyjny i branze z nim
wspdlpracujace sprawia, ze Slask stat sie zagle-
biem motoryzacji Europy Srodkowej, wegiel
przestal by¢ paliwem dla tego regionu. Juz
dzisiaj Polska eksportuje wigcej baterii litowo-
-jonowych do aut elektrycznych niz Niemcy.
Od czaséw pierwszego traktora produkowa-
nego w XIX wieku na ziemiach polskich do
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dominacji na rynkach autobuséw przeszlismy
daleka droge - moéwi Piotr Arak, dyrektor Pol-
skiego Instytutu Ekonomicznego.

Rosnie wartos¢ dodana

Od lat rosta wartos¢ dodana przemystu mo-
toryzacyjnego. - W latach 2010-2017 wzrosta
ona w Polsce o 80 proc., a na Stowacji o 78
proc. Nieco wolniejszy wzrost notowala na
Wegrzech (68 proc.) oraz w Czechach (63
proc.). Biorac pod uwage gtéwne czynniki

stanowita 53,1 proc. eksportu motoryzacyj-
nego Polski, co bylo najwyzszym wynikiem
w krajach Grupy Wyszehradzkie;j.

Gléwnym krajem docelowym eksportu pol-
skiej branzy motoryzacyjnej sa Niemcy (31,32
proc.). Cho¢ w 2018 roku udalo mu sie¢ osig-
gnad rekordowy poziom (ponad 28 mld euro),
problemy niemieckiej gospodarki moga sta-
na¢ mu na przeszkodzie w dalszych wzrostach.
- Os$mioprocentowy spadek niemieckiego
eksportu towaréw w czerwcu 2019 r. prze-

»Dostrzegamy sygnaly stabszej dynamiki wzrostu i bedzie
to na pewno problem nie tylko dla producentow finalnych,
ale tez wytworcow podzespotow — méwi Jakub Farys, Prezes
Polskiego Zwigzku Przemystu Motoryzacyjnego.”

ekonomiczne, Czechy moga sie pochwali¢
najbardziej rozwinigtym sektorem motory-
zacyjnym w krajach Grupy Wyszehradzkiej
- méwi Katarzyna Debkowska, kierownik
zespotu foresightu gospodarczego PIE.

Jak zauwazaja autorzy raportu, rola branzy
motoryzacyjnej w Czechach, na Wegrzech
oraz Stowacji jest znacznie wieksza niz ogol-
nie w krajach EU-28 i ma kluczowy charakter
dla rozwoju gospodarek tych panstw.

W calym naszym regionie sektor motoryza-
cyjny i branze pokrewne zapewniajg niemal
1,6 mln miejsc pracy, z czego 45 proc. z nich
wystepuje w Polsce.

Polska wiceliderem eksportu

Wedlug Eurostatu w 2017 roku Polska wy-
eksportowata pojazdy silnikowe oraz czesci
i akcesoria motoryzacyjne warte 27,5 mld euro.

Z krajow Grupy Wyszehradzkiej wyprzedzily
nas w tym czasie jedynie Czechy (30,7 mld
euro). W 2014 roku polska warto$¢ dodana

tozyt si¢ rowniez na Polske - méwi Lukasz
Ambroziak, analityk PIE. - Z naszych wyli-
czen wynika, zZe warto$¢ polskiego eksportu
towaréw do Niemiec zmalata o 12,3 proc.
r/r. Niemcy bowiem eksportujg samochody,
w ktorych montowane sg czeéci i podzespoly
pochodzace z polskich fabryk.

Inne wyzwania, przed ktérymi stang w naj-
blizszych latach tradycyjni producenci i ich
poddostawcy, beda zwigzane z megatrenda-
mi, ktére zmieniaja mobilno$¢. Ich dalsze
losy beda zalezaly od tego, jak zareaguja na
rosnace zainteresowanie samochodami elek-
trycznymi, car-sharingiem oraz pojazdami
autonomicznymi.
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Obecne spowolnienie
nie jest zaskoczeniem

Niezaleznie od tego, jaka Sciezkg podazy gospodarka, najblizsze lata stanowig wyzwanie dla polskich firm. Wiele
z nich moze nie poradzi¢ sobie z presjg kosztowa, badz nie bedzie w stanie na czas przeprowadzi¢ niezbednych
inwestycji przez co liczba upadtosci pozostanie raczej wysoka.

Pawel Radwanski
Starszy Ekonomista BNP Paribas Polska

ANALIZA MAKRO

Pozorna stabilizacja

Ostatnie lata byly okresem stabilizacji w oto-
czeniu zewnetrznym firm. Dotyczylo to na-
wet takich zmiennych makroekonomicznych
jak stopy procentowe oraz kurs zlotego wo-
bec euro. Niewiele niespodzianek przynosilty
réwniez takie zmienne makroekonomiczne
jak inflacja badz dynamika PKB, ktére nawet
jesli zaskakiwaly, to raczej na korzys$¢ przed-
siebiorcéw przynoszac wyzszy wzrost gospo-
darczy przy nizszej inflacji.

Znacznie mniej optymistycznie przedstawia-
ta sie natomiast sytuacja krajowych firm w za-
kresie ponoszonych kosztéw. Wielu przedsie-
biorcéw z zaskoczeniem obserwowalo rosna-
ce koszty materiatéw oraz problemy kadrowe,
prowadzace do wzrostu kosztéw pracy. Mi-
mo znacznego naplywu sily roboczej z Eu-
ropy Wschodniej wiele firm nie uporalo sie
ze wzrostem kosztow, a ekonomisci z niepo-
kojem obserwowali wzrost liczby upadlosci
i restrukturyzacji.

Przyczyny spowolnienia

Ostatnie miesigce przyniosty jednak wzrost
niepewnosci takze po stronie zmiennych
makroekonomicznych. Gléwnym Zrédtem
niepokoju stal si¢ nagly wzrost napie¢ w ob-
szarze handlu miedzynarodowego. Oprocz
ryzyka zmniejszenia obrotdw, przyniost on
dodatkowg niepewno$¢ zwigzang ze sposo-
bem komunikacji niektorych decyzji, glow-
nie przez stron¢ amerykanska. W Europie
dodatkowym Zrédlem niepewnosci staly sie
przedluzajace sie negocjacje Brexitowe oraz
problemy gospodarki niemieckiej, zwigzane
m.in. z trudng sytuacji tamtejszej branzy sa-
mochodowej.

W Polsce najbardziej palacym problemem
stal sie natomiast rynek pracy, ktory najkro-
cej obrazuje wzrost kosztéw oraz niedobor
pracownikéw. Sytuacja ta jest bezposrednia
konsekwencja ,kleski urodzaju” w postaci
diugiego okresu szybkiego wzrostu PKB, co
doprowadzilo do znacznego spadku stopy
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bezrobocia i ogromnych niedoboréw kadro-
wych, szczegdlnie w grupie najwyzej kwali-
fikowanych pracownikéw. Sytuacje te w osta-
tnich latach udalo si¢ ztagodzi¢ dzigki zwiek-
szeniu imigracji z Europy Wschodniej, jed-
nak nawet obecnos$¢ ponad miliona dodat-
kowych pracownikéw nie mogta w pelni
rozwigza¢ problemu. Napltyw pracownikéw

potrzebnych umiejetnoéci oraz orientowaly
sie w poziomie zarobkéw wsrdd polskich pra-
cownikéw, na podobnych stanowiskach.

Nie taki diabet straszny?

Duzaliczba czynnikéw ryzyka sprawia, ze od-
powiedZ na pytanie o dlugos¢ i glebokos¢ spo-

»Czes¢ przedsigbiorcow, wobec dekoniunktury w Europie,
zaczela juz jakis czas temu szuka¢ nowych rynkow zbytu,
dywersyfikujgc portfel odbiorcow. Wiele firm uwzglednito tez
pogorszenie koniunktury w swoich planach budzetowych, m.in.
ograniczajgc koszty oraz ryzyko zwigzane z nowymi projektami.”

skupit sie bowiem jedynie na kilku sekcjach
gospodarki, takich jak przetworstwo, budow-
nictwo czy tez administrowanie. Po drugie,
koszty pracy imigrantéw réwniez roslty bar-
dzo szybko w miare jak osoby te nabywaly

wolnienia w gospodarce $wiatowej i w Polsce
jest dzi$ najtrudniejsza od wielu lat. Nad Wi-
sta, dokad spowolnienie dotarto latem 2019
roku, przedsigbiorcy coraz czeéciej pytaja tez,
jak dekoniunktura wplynie na liczbe upadto-

Odsetek firm, dla ktorych koszty pracy stanowig bariere wzrostu

Zrédto: GUS, Macrobond, Bank BNP Paribas Polska
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$ci, ktora przeciez byta bardzo wysoka nawet
przy szybkim wzroécie PKB. Wiele wskazuje
wigc, ze oprocz dotychczasowych problemoéw,
w przyszlym roku firmy stang przed Kkolej-
nym, jakim bedzie koniecznoé¢ dokladniej-
szego monitoringu swoich kontrahentéw oraz
sprawniejsze zarzadzanie wierzytelno$ciami.

Pocieszeniem moze jednak by¢ w tej sytuacji
skala spowolnienia, ktéra nie bedzie raczej
znaczna, m.in. dzigki transferom socjalnym
rzadu. Wzrost gospodarczy obnizy sie naj-
prawdopodobniej w II polowie 2019 roku
do ponizej 4.0% a w roku 2021 zblizy si¢ do
3.0%, co nadal nie jest jednak zlym wyni-
kiem, szczegdlnie na tle probleméw Europy
Zachodniej. Nie oznacza to oczywidcie, ze
ryzyko kredytowe i liczba upadlo$ci spadng,
jednak niektdre branze w gospodarce moga
nadal radzi¢ sobie stosunkowo dobrze.

Biorac pod uwage zrédlo problemow, jakim
jest dekoniunktura poza granicami Polski
oraz rosnace koszty mozna przyjaé, ze w naj-
blizszych kwartatach najlepiej powinny ra-
dzi¢ sobie firmy produkujace gtéwnie na
rynek krajowy oraz o nieduzej ekspozycji
na rosnace koszty pracy i energii. Na uwage
zastuguje tu telekomunikacja, gdzie eksport
stanowit w 2018 r. mniej niz 6% sprzedazy
a laczny udzial pracy i energii w kosztach
ogotem wynosit niecate 12%. Dobre wyniki
moga notowa¢ takze firmy zwiazane z pro-
dukeja napojow, handlem hurtowym i de-
talicznym oraz turystyka, gdzie popyt moga
dodatkowo wspiera¢ programy socjalne re-
alizowane przez rzad.

W najtrudniejszej sytuacji moga natomiast
znalez¢ sie branze, gdzie juz teraz marze s
stosunkowo niskie a wrazliwo$¢ na presje
kosztowe i spadek zamoéwien eksportowych
jest znaczna. Dotyczy to szczego6lnie niekto-
rych kategorii przetworstwa, jak produkcja
komputeréw, elektroniki i wyrobow optycz-
nych, sprzgtu elektrycznego samochodéw

tycznie oznacza¢ probleméw. Gléwnym zro-
dtem ryzyka makroekonomicznego, na jakie
narazone s3 firmy jest bowiem ryzyko bledu
podejmowanego przez nie na etapie procesu
planowania. Dotyczy to nowych projektow
inwestycyjnych a szczegdlnie duzych i wie-
loletnich programéw z ktérych firmy nie
moga wycofa¢ sie w przypadku niekorzyst-
nych zmian otoczenia gospodarczego. Nawet

okresie, jednak kfada cien na perspektywy
wzrostu gospodarki w dlugim okresie.

Niepewnos¢ towarzyszaca prognozom nigdy
nie sprzyjala inwestycjom, ktdre przeciez sta-
nowia fundament dlugookresowego wzrostu.
Takze w obecnej sytuacji nalezy oczekiwac
ze wiekszo$¢ firm zredukuje naktady ocze-
kujac na ostateczne rozwigzanie takich kwe-
stii jak Brexit badZ wojna handlowa. Czy

Prognoza PKB na podstawie danych miesiecznych

o aktywnosci gospodarczej (%, r/r)

jesli dostosowanie planéw inwestycyjnych
jest mozliwe, bardzo czesto wymaga zbyt
duzo czasu aby firma zdazyta przeprowadzi¢
ten proces przed trwalg utrata rentownosci.
Wzrost niepewnosci w otoczeniu zewnetrz-
nym zdecydowanie promuje zatem do$wiad-
czone firmy, dla ktérych dekoniunktura nie-
rzadko staje sie wrecz okazja do zwigkszenia
udzialu w rynku.

W najtrudniejszej sytuacji mogq natomiast znalezc sig
branze, gdzie juz teraz marze sq stosunkowo niskie
a wrazliwos¢ na presje kosztowe i spadek zaméwien

eksportowych jest znaczna.”

i sprzetu transportowego jak tez mebli. Nieco
zaskakujaco, w trudnej sytuacji moga znalez¢é
sie rowniez podmioty zajmujace si¢ progra-
mowaniem oraz doradztwem IT, gdzie udzial
eksportu przekracza 30% a koszty pracy sta-
nowity na koniec 2018 r. ponad 30% ogétu.

Doswiadczenie procentuje

Sama ekspozycja na szczegOlnie narazone
obszary gospodarki nie musi jednak automa-
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Warto w tym miejscu podkresli¢, ze obecne
spowolnienie nie jest raczej dla nikogo za-
skoczeniem. Cze$¢ przedsigbiorcow, wobec
dekoniunktury w Europie, zaczeta juz jakis
czas temu szuka¢ nowych rynkéw zbytu, dy-
wersyfikujac portfel odbiorcéw. Wiele firm
uwzglednilo tez pogorszenie koniunktury
w swoich planach budzetowych, m.in. ogra-
niczajac koszty oraz ryzyko zwigzane z no-
wymi projektami. Dzialania takie zmniejsza-
ja oczywiscie ryzyko upadlosci w krotkim

Zrédto: Macrobond, Bank BNP Paribas Polska

taka strategia okaze si¢ jednak oplacalna?
Wiele wskazuje, ze niekoniecznie. Wspo-
mniane problemy moga si¢ bowiem nasila¢
badZz utrzymywaé jeszcze przez dlugi czas,
w ktérym to narastal bedzie nadal problem
niedoboréw kadrowych. Zbyt diugie odkla-
danie inwestycji prowadzacych do wzrostu
produktywnosci pracy, moze wiec kosztowac
utrate udzialu w rynku na rzecz tych podmio-
tow, ktore takie ryzyko inwestycyjne podejma.

Ptaca minimalna

Ostatnie miesigce przyniosly przedsiebior-
com kolejng niespodzianke w postaci zapo-
wiedzi wzrostu placy minimalnej, co w nie-
ktorych branzach niesie dodatkowe ryzyko
naglego obnizenia rentownosci. Ryzyko to
jest tym wigksze, ze zmiany zostaly zapo-
wiedziane w sposob nagly a caly proces pod-
noszenia placy minimalnej do docelowego
poziomu ma trwac tylko trzy lata. To wlasnie
nagly charakter ogloszenia regulacji oraz re-
latywnie krétki termin na dostosowanie sta-
nowi gtéwny czynnik ryzyka dla firm. O ile
samo zwigkszenie placy minimalnej moze
bowiem przynies¢ takze pozytywne efekty,
jak np. wzrost aktywnosci zawodowej Pola-
kow oraz stanowi¢ zachete dla imigrantow
do pozostania w Polsce, trudno oceni¢, czy
zdota pozytywnie wplynaé na zwigkszenie
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Wzrost ptacy minimalnej o 78%-80% do 2023 roku

inwestycji, co takze jest jedna z mozliwych
konsekwencji wyzszej placy. W wielu obsza-
rach gospodarki, zrealizowanie wszystkich
niezbednych inwestycji koniecznych do au-
tomatyzacji procesdw moze wymagac wiecej
czasu niz przewidziane trzy lata. Jesli tak,
firmy nie zdolaja upora¢ si¢ z nowa bariers,
zanim utracg rentownosc.

Salomonowym wyjsciem z zaistnialej sytu-
acji wydaje sie odsunigcie w czasie podwyzek
placy minimalnej, badZ rozfozenie ich na
dtuzszy okres. Swiadomos¢ nadchodzacego
wzrostu kosztow, wraz z niskim poziomem
stép procentowych, mogtaby wowczas zwiek-
szy¢ sktonno$¢ firm do inwestycji. Podobna
sytuacja miala niedawno miejsce na krajo-
wym rynku energii. Skokowy wzrost cen
wegla i certyfikatéw na emisje CO2 zagrozit
rentownosci wielu firm, ktére na tego typu
zmiang nie byly przygotowane. Sytuacje zta-
godzily dziatania administracyjne zmierzajg-
ce do ustabilizowania cen, jednak wiekszo$¢
podmiotéw zauwazyla ryzyko realizacji po-
dobnego ryzyka w przyszloéci. Pozytywnym
skutkiem tej sytuacji stal sie¢ widoczny od
pewnego czasu wzrost zainteresowania firm
wlasnymi Zrédlami energii opartymi m.in.
o kotly gazowe badz fotowoltaike.

Szkodliwa zmiennosé

Opisane zdarzenia bezwzglednie przypomi-
najg, ze analizujgc zmienne makroekono-
miczne opisujace otoczenie w ktérym dziala
firma istotne sg nie tylko wartosci absolutne
np. poziom kursu walutowego lecz réwniez
ich dynamika. To samo dotyczy otoczenia re-
gulacyjnego, w tym stawek podatkowych czy
wspomniane]j ptacy minimalnej. To wtasnie
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Zrédlo: GUS, Macrobond, Bank BNP Paribas Polska

wzrost zmiennosci najczesciej ,informuje”
o tym, ze w gospodarce wystapily zjawiska
ktére nie byty przewidywane, co moze zapo-
wiada¢ takie zjawiska jak pogorszenie marz
badz wzrost niewyplacalnosci.

Oprécz skali niekorzystnych szokéw jakie
maja miejsce w otoczeniu gospodarczym
niezmiernie wazna jest réwniez dlugos¢ ich
trwania. Inna bedzie wigc reakcja firm na
znaczny, lecz krétkotrwaly wzrost cen su-
rowcéw niz na wzrost o mniejszej skali lecz
utrzymujacy sie diuzej. Nie powinno tez by¢
niespodziankg, ze pewne zjawiska, mimo ze
niezmiernie wazne dla pojedynczych firm
nie musza mie¢ réwnie duzego znaczenia
w skali makroekonomicznej. Dotyczy to m.in.
kursu walutowego, ktérego ostabienie zawsze
wspiera eksporterow, jednak kosztem impor-
teréw, przez co czesto dotyka tez inwestycji
wymagajacych sprowadzenie pewnych kom-
ponentéw z zagranicy.

Dwa scenariusze

Prébujac odpowiedzie¢ na pytanie w jakim
kierunku podazy gospodarka w obecnym,
skrajnie niepewnym otoczeniu, mozna nakre-
§li¢ w zasadzie tylko dwa scenariusze. W skraj-
nie niekorzystnym, nalezy przyjaé, ze ko-
niunktura za granicg ulegnie dalszemu po-
gorszeniu, co wraz ze wzrostem kosztow
pracy w kraju skutecznie zniecheci firmy do
inwestycji. Spowolnienie gospodarcze bedzie
wowczas diugie, trwajace nawet przez kilka
najblizszych lat. Bardziej korzystny scena-
riusz, zaktada natomiast ozywienie wzrostu
gospodarki strefy euro jeszcze w przysztym
roku, za czym przemawia ztagodzenie reto-
ryki najwiekszych bankéw centralnych oraz

ANALIZA MAKRO

mozliwa stymulacja fiskalna w Niemczech.
Wraz z niskim kosztem kredytu sklonitoby to
najprawdopodobniej krajowe firmy do zwigk-
szenia nakladéw na automatyzacje, przez
co juz na poczatku 2021 roku mogliby$my
obserwowac poprawe koniunktury.

Niezaleznie od tego, jaka $ciezkg podazy go-
spodarka, najblizsze lata stanowig wyzwanie
dla polskich firm. Wiele z nich moze nie po-
radzi¢ sobie z presja kosztowa, badz nie be-
dzie w stanie na czas przeprowadzi¢ niezbed-
nych inwestycji przez co liczba upadiosci
pozostanie raczej wysoka. Jeéli wzrost PKB
pozostanie wzglednie silny, upadajace firmy
oraz ich pracownicy i odbiorcy beda jednak
szybko przejmowani przez konkurencje, co
w wielu branzach doprowadzi do konsolida-
¢ji. W przeciwnym przypadku, liczba upa-
dlosci bedzie nawet wyzsza a na ponowng
poprawe koniunktury trzeba bedzie pocze-
ka¢ nawet kilka lat.

Pawel Radwanski,
Starszy Ekonomista BNP Paribas Polska.

Absolwent Szkoly Gléwnej Handlowej
w Warszawie oraz studiow doktoranckich
na Uniwersytecie Warszawskim, na kie-
runku Ekonomia. Od ponad dziesieciu lat
zwigzany z polskim rynkiem finansowym.

Doswiadczenie zawodowe zdobywat m.in.
w organach nadzoru oraz bankach BGZ
i Raiffeisen, gdzie odpowiadat za ana-
lizy ekonomiczne polskiej gospodarki.
Obecnie pracuje jako Starszy Ekonomista
w Departamencie Analiz Ekonomicznych
i Sektorowych BNP Paribas.
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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’

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-

“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!”

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
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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.
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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-

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

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-

“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.”

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

“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.”

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

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
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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

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.

MANAGEMENT

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

“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.”

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,

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

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

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

“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).”

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
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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

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.

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.
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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
businesss 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.
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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

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

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

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

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-
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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-
nesss 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
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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

BUSINESS

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-

“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.”

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 naive 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

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 businesss 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.
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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-

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-

“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.”

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.
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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.

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.

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.
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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
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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

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

“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.”

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

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
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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-

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

debt is very high, and exceeds the levels re-
corded during the 2001 tech bubble and the
housing bubble. IMF analysts conclude that,

“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.

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

“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.”

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
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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

“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.
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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 Muck

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

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

“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.”

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

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
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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-

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

“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.”

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

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 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.”

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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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.

MACROECONOMICS

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
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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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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

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.

TECHNOLOGY

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

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

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

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

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
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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-

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.

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”.
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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
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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 Wrze$nia 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 EURI.4bn, and the value
of their exports reached EURI.3bn). They
have been one of the most important goods in
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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
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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.

CREDIT MANAGER MAGAZINE 45



POLSKIINSTYTUT CREDIT MANAGEMENT (PICM)
to platforma wymiany doswiadczen oraz zdobywania
wiedzy w zakresie skutecznego i madrego zarzgdzania
ryzykiem kredytu kupieckiego.

P I C M POLSKI INSTYTUT CREDIT MANAGEMENT
POLISH INSTITUTE OF CREDIT MANAGEMENT

MADRE ZARZADZANIE RYZYKIEM KREDYTOWYM
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| DZIALAJACYCH W KAZDEJ BRANZY.

PICM jest czescig FECMA, czyli Europejskiej Federacji
Organizacji Credit Management (Federation of
European Credit Management Associations - FECMA).
Celem organizacji zatozonej w 1986 roku jest
PROMOCJA NAJLEPSZYCH PRAKTYK w zarzgdza-
niu ryzykiem kredytowym w przedsiebiorstwie po-
przez stworzenie wspolnej platformy dzielenia
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Dzisiaj to SIEC OKOLO 50-CIO TYSIECZNEJ
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