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Wstep

Kryzys gospodarczy stat si¢ faktem. Swym zasiggiem objat niemal caty
swiat. Jego skutki w pierwszej kolejnosci odczut sektor bankowy — na gruncie
bankowosci amerykanskiej nalezy doszukiwaé si¢ jego zrodta. Brak zaufania
w systemie finansowym szybko odczuly banki w innych krajach §wiata. Natych-
miast zmienity polityke kredytowa w stosunku do swych klientow, zaro6wno in-
dywidualnych, jak i instytucjonalnych, zaostrzajac warunki udzielania kredytow.
Przedsigbiorstwa zaczely borykac si¢ z problemami pozyskiwania zrodet finan-
sowania dzialalnos$ci, a w konsekwencji z kondycja finansowa w aspekcie wypta-
calnosci, ptynnosci czy rentownosci. Pogorszyly si¢ warunki materialne gospo-
darstw domowych. Trudnos$ci w firmach — czyli zaktadach pracy — szybko odbity
si¢ na ptacach pracownikow. Znalazto to swoje odzwierciedlenie w oszczgdnym
wydawaniu domowych pieniedzy. Zmniejszyt si¢ wiec w konsekwencji popyt,
zwlaszcza na dobra luksusowe. Przedsigbiorcy kazdej prawie branzy odczuli
brak zainteresowania swoimi towarami.

Oczywiscie, skutki wyhamowania gospodarczego — obecne takze w Polsce
— dotykaja rozne branze z réznym nasileniem. Brak jest szczegétowych analiz
1 raportow o stanie polskich przedsigbiorstw w tych trudnych czasach. Pewne
niepokojace symptomy recesji mozna jednak obserwowac juz w 2008 r.

" Agnieszka Opatka — mgr, Zaktad Finansow Przedsiebiorstw, Katedra Finansow, Wydziat Nauk
Ekonomicznych i Zarzadzania, Uniwersytet Szczecinski.
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Celem artykutu jest przedstawienie wstepnych badan nad kondycja sektora
polskich przedsigbiorstw z uwzglednieniem wybranych sekcji w dobie spowol-
nienia gospodarczego oraz poréwnanie tych wynikow z latami wysokiego wzro-
stu gospodarczego w Polsce.

Koniunktura gospodarcza na poczatku 2009 roku

Klimat koniunktury oceniany jest obecnie jako pesymistyczny. W pierw-
szym kwartale 2009 r. nastapito wyrazne pogorszenie sytuacji ekonomicznej sek-
tora przedsigbiorstw. Dalszego jej pogorszenia firmy oczekuja rowniez w drugim
kwartale, cho¢ skala spadku moze by¢ juz stabsza i inna w roznych branzach.

Gléwnym zrodtem probleméw przedsigbiorstw w tym okresie byt niski po-
pyt, zwlaszcza wsrod eksporteréw z wysokim udziatem eksportu w przychodach
(sekcja budownictwo). Niski popyt przektada si¢ na spadek aktywnosci inwe-
stycyjnej w sektorze przedsigbiorstw. Odsetek nowo planowanych inwestycji
na drugi kwartat 2009 r. spadl do najnizszego poziomu od 2001 r. Coraz wig-
cej przedsigbiorstw zamierza ograniczy¢ inwestycje bedace w fazie realizacji
lub catkowicie zrezygnowac z ich dokonczenia. Pogorszenie klimatu inwesty-
cyjnego wynika glownie z pesymistycznych ocen odnosnie do biezacej i przy-
sztej koniunktury. Dodatkowo spadek ten pogiebiaja zwigkszone problemy z po-
zyskiwaniem finansowania od bankow. W pierwszym kwartale 2009 r. dostgpnos¢
kredytu bankowego wyraznie si¢ pogorszyta. Wsrdd przyczyn odmowy udziele-
nia kredytu firmy wymieniaja w pierwszej kolejnosci czynniki niezalezne od ich
sytuacji; w drugiej kolejnosci odmowa kredytu wynikata z braku zdolnos$ci kre-
dytowej, a nastgpnie — odpowiednich zabezpieczen. Wskutek spadku aktywnosci
inwestycyjnej 1 wzrostu trudnosci w pozyskiwaniu finansowania zewngtrznego
spada rowniez produkcja, co przeklada si¢ na plany redukcji zatrudnienia. Wraz
z pogarszajaca si¢ koniunktura, w tym zwtlaszcza stabnacym popytem, maleje od-
setek przedsigbiorstw zamierzajacych podnies¢ ceny na oferowane przez siebie
produkty i ustugi, a ro$nie odsetek firm gotowych ceny obnizy¢. Jest to z jedne;j
strony efektem spodziewanej obnizki dynamiki cen surowcow i materialow wy-
korzystywanych do produkcji, z drugiej za§ préba poprawy wiasnej pozycji kon-
kurencyjnej. Plany redukcji cen zgltaszaja zarowno eksporterzy — do czego moze
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zacheca¢ deprecjacja ztotego, jak i przedsigbiorstwa oferujace swoje produkty
wytacznie na rynku krajowym'.

Poczatek roku 2009 to zdecydowanie zte warunki dla rozwoju polskich
przedsigbiorstw. Perspektywy takze nie napawaja optymizmem. Pierwsze oznaki
spowolnienia gospodarczego widoczne byty juz w 2008 r. Zwtaszcza niektore
aspekty funkcjonowania firm potwierdzity tg sytuacje.

Ponizej przedstawiono krotka analize kondycji sektora polskich firm z wy-
branych branz w latach 2005-2008 pod wzgledem kilku waznych kategorii.

Wybrane elementy oceny sytuacji polskich firm

Do zbadania sytuacji polskich przedsigbiorstw pod katem oddziatywania
na nie kryzysu gospodarczego w kraju i na $wiecie wybrano firmy nalezace do
nastepujacych sekcji:

— przetworstwo przemystowe,

— budownictwo,

— handel i naprawy,

— transport, gospodarka magazynowa i tacznosc,
— obstluga nieruchomosci i firm.

Branze te wydaja si¢ najbardziej podatne na pogarszajace si¢ warunki
gospodarcze.

Pierwsza z nich obejmuje przeciez przetwarzanie, wytwarzanie czy produk-
cje wszystkich wyrobow codziennego uzytku (m.in. artykuty spozywcze, wyroby
tytoniowe, odziez, obuwie, leki, komputery, pojazdy, meble). Produkty firm nale-
zacych do tej wlasnie branzy odzwierciedlaja konsumpcjg.

Budownictwo to najdynamiczniej rozwijajaca si¢ sekcja w ostatnich latach
w Polsce — ale rowniez ta, ktora najszybciej i najmocniej odczuta skutki kryzysu
kredytow subprime w USA. Firmy tej branzy realizuja przede wszystkim projek-
ty budowlane, wykonuja roboty budowlane zwigzane ze wznoszeniem budyn-
kéw mieszkalnych i niemieszkalnych, z budowa drog, budowa rurociagow, linii
telekomunikacyjnych i elektroenergetycznych, a takze roboty wykonczeniowe.

Sekcja handel i naprawy obejmuje firmy prowadzace szeroko rozumiang
sprzedaz hurtowa i1 detaliczna, w tym takze sprzedaz pojazdéw samochodowych
oraz ich naprawe. Sytuacja tych przedsigbiorstw obrazuje popyt zgtaszany przez
sfere realna.

U Informacja o kondycji sektora przedsiebiorstw ze szczegdlnym uwzglednieniem stanu ko-
niunktury w I kw. 2009 i prognoz koniunktury na Il kw. 2009, Narodowy Bank Polski, Instytut
Ekonomiczny, kwiecien 2009, s. 5-8.
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Kolejna sekcja uwzgledniona w pracy to transport, gospodarka magazyno-
wa 1 faczno$¢. Firmy tej branzy zajmuja si¢ transportem drogowym, kolejowym,
morskim, wodnym $rodladowym, lotniczym.

Ostatnia wybrana sekcja obejmuje dzialalno$¢ zwiazang z obsluga rynku
nieruchomosci (kupno i sprzedaz nieruchomosci na wlasny rachunek, wynajem
1 zarzadzanie nieruchomosciami wlasnymi i dzierzawionymi, obstuga rynku nie-
ruchomos$ci wykonywana na zlecenie).

a) Biorac pod uwagg liczbg podmiotoéw nalezacych do tych sekcji w latach 2005—
2008, obserwuje si¢ przyrost liczby nowych firm (tab. 1).

Tabela 1
Liczba podmiotéw w wybranych sekcjach w latach 2005-2008
Wyszczegolnienie 2005 2006 2007 2008
Ogotem 15588 15906 16 531 17 527
Przetworstwo przemystowe 7493 7615 7822 8136
Budownictwo 1411 1442 1565 1683
Handel i naprawy 2904 3017 3121 3376
Transport, gospodarka magazynowa i taczno$¢ 812 822 844 920
Obstuga nieruchomosci i firm 1521 1547 1629 1767

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie danych GUS.

W badanych latach ro$nie liczba podmiotéw — ogotem z 15 588 w 2005 r.
do 17 527 w 2008 r. W wybranych branzach z roku na rok przybywa nowych
firm. We wszystkich branzach, oprocz budownictwa, tempo wzrostu jest wyzsze
z roku na rok. W branzy budowlanej za§ w 2007 r. liczba podmiotow zwigkszyta
si¢ 0 8,53% w stosunku do roku 2006. Jednak juz w roku 2008 przyrost ten wy-
nioést 7,54% w poréwnaniu z rokiem poprzednim. Budownictwo jest ta sekcja,
w ktorej pogarszajaca si¢ sytuacje widac najpredze;.

b) Potwierdzi¢ to moze rdwniez analiza przychodéw ogétem wybranych sekcji,
co pokazano w tabeli 2.
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Tabela 2
Przychody ogoétem w wybranych sekcjach w latach 2005-2008
2005 2006 2007 2008
Wyszczegoblnienie
w mln zt
Ogotem 1314 630,8 | 1497784,6 | 1716629,9 | 1905751,8
Przetworstwo przemystowe 566 435,9 649 195,4 748 796,3 797 287,2
Budownictwo 52 006,5 63 061,9 82 330,7 94 858,2
Handel i naprawy 371952,6 431 280,7 499 359,8 563 629,5
Transport, gospodarka magazyno-
wa i tacznosé 96 722,1 106 288,8 115 990,7 125 652,1
Obstuga nieruchomoéci i firm 52 835,6 58491,5 72 354,6 86 112,1

Zrodlo: jak w tab. 1.

Zarowno przychody ogotem wszystkich firm, jak i badanych branz wykazu-
ja tendencje rosnaca. Tempo wzrostu jest jednak coraz mniejsze. Zdecydowanie
wyzsze przychody w porownaniu z latami ubiegtymi przedsigbiorstwa odnoto-
waty w latach 2006 i1 2007. Z kolei w roku 2008 dynamika wzrostu przychodow
w stosunku do roku 2007 byta stabsza. Najbardziej zmniejszyta si¢ dynamika
w sekcji budownictwo. W roku 2007 przychody wzrosty tam w poréwnaniu
z rokiem 2006 o 30,56%, natomiast w 2008 r. 0 15,22% w poréwnaniu z 2007 r.
Nizsze tempo wzrostu zanotowaty takze sekcje: przetworstwo przemystowe oraz

obstuga nieruchomosci i firm.

¢) Osiagane przychody ogotem odzwierciedlity si¢ w osiaganych wynikach netto
badanych firm. W tabelach 3 i 4 pokazano, ile firm osiagnelo w latach 2005—
2008 zysk netto, a ile strat¢ netto.

Tabela 3

Liczba firm z osiagnigtym zyskiem netto w wybranych sekcjach w latach 2005-2008

Wyszczegodlnienie 2005 2006 2007 2008
Ogodtem 11 844 12 685 13 651 13450
Przetworstwo przemystowe 5702 6 025 6382 5904
Budownictwo 1174 1263 1388 1491
Handel i naprawy 2282 2520 2724 2786
Transport, gospodarka magazynowa i tacznos¢ 496 582 610 567
Obstuga nieruchomosci i firm 1035 1 086 1277 1382

Zrédto: jak w tab. 1.
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Tabela 4

Liczba firm z osiagnigta strata netto w wybranych sekcjach w latach 2005-2008

Wyszczegodlnienie 2005 2006 2007 2008
Ogoélem 3456 2941 2719 3961
Przetworstwo przemystowe 1777 1568 1418 2213
Budownictwo 234 178 176 188
Handel i naprawy 615 492 389 583
Transport, gospodarka magazynowa i tacznos¢ 315 238 234 351
Obstuga nieruchomosci i firm 224 213 225 306

Zrédlo: jak w tab. 1.

W latach 20052007 z roku na rok rosta liczba jednostek z zyskiem netto,
a malala liczba jednostek ze stratg netto. Rok 2008 byt przelomowy — liczba firm
z osiagnigtym zyskiem netto zmalata najbardziej w sekcji przetworstwo przemy-
stowe (o 478 firm w porownaniu z rokiem 2007), przy jednoczesnym wzro$cie
liczby firm ze strata netto (o 795). Jesli chodzi o sekcje: budownictwo, handel
i naprawy oraz obstuga nieruchomosci i firm, to w 2008 r. rosta liczba jednostek
zaré6wno z zyskiem netto, jak i ze strata netto.

d) Kryzys gospodarczy uderzyt w przedsigbiorstwa eksportowe. Przychody ze
sprzedazy na eksport przedstawiono w tabeli 5.

Tabela 5

Przychody ze sprzedazy na eksport w wybranych sekcjach w latach 2005-2008

e 2005 | 2006 | | 2008
Wyszczegodlnienie
w mln zt

Ogotem 230 938,5 288 835,5 335413,6 348 468,7
Przetworstwo przemystowe 188 228,9 231 256,2 270 129,0 283 475,1
Budownictwo 2708,2 3550,9 48489 4316,3
Handel i naprawy 19 085,0 25 405,8 29296,9 29 960,0
Transport, gospodarka magazyno- | ¢ g5 5 11 027,6 13 889,0 129783
wa i taczno$¢

Obstuga nieruchomosci i firm 3703,0 4899,2 6567,9 8112,2

Zrédto: jak w tab. 1.

Najwigksze przychody ze sprzedazy na eksport w latach 2005-2008 osia-
galy firmy nalezace do sekcji przetworstwo przemystowe, a najmniejsze — przed-
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sigbiorstwa z branzy budowlanej. Tendencje rosnaca wykazuja przychody ze
sprzedazy na eksport w takich branzach, jak przetwdrstwo przemystowe, handel
1 naprawy oraz obstuga nieruchomosci i firm. Natomiast w branzach: budow-
nictwo oraz transport, gospodarka magazynowa i lacznos$¢ przychody te roslty
w latach 2005-2007, ale juz w roku 2008 zmalaty odpowiednio o 10,98%
16,56% w poroéwnaniu z rokiem poprzednim.

e) Uzupetieniem rozwazan nad kondycja polskich przedsigbiorstw bedzie ana-
liza ksztattowania si¢ dynamiki wybranych pozycji bilanséw wybranych sek-
¢ji, co pokazano w tabeli 6.

Zarowno zapasy, naleznosci krotkoterminowe, jak i zobowiazania z tytutu
dostaw i ustug rosty w badanych latach z roku na rok. Analizujac ksztattowanie
si¢ zapasOw, mozna stwierdzi¢, ze najmniejsze tempo wzrostu w stosunku do
roku 2007 byto w 2008 r. we wszystkich badanych sekcjach. Dynamika wzrostu
najstabsza byta w sekcji budownictwo. W roku 2007 zapasy wzrosty w porowna-
niu z rokiem 2006 o 55,31%, gdy tymczasem w roku 2008 wzrost w stosunku do
roku poprzedniego wynidst 16,03%. Mniejsze przyrosty zapasow oznaczaty do-
bra sytuacje polskich firm, ktore sa rentowne, rozwijaja si¢ 1 osiagaja przychody.
Taka tez sytuacja jeszcze w latach 2007-2008 panowata w branzy budowlane;j.
Pierwsze pogorszenie przyszio z koncem roku 2008.

Tabela 6
Dynamika wybranych pozycji bilanséw wybranych sekcjach (w %)

. Zobowiazania

Wyszczegolnienie Zapas Naleznosci tytulu dosta
yszezeg pasy krotkoterminowe zy u ! W

i ustug
06/05 07/06 08/07 06/05 07/06 08/07 06/05 07/06 08/07
Ogodtem 14,00 23,03 10,47 13,26 13,25 8,71 44,81 12,24 10,64
Przetworstwo 10,15 | 2077 | 477 | 1568 | 1055 | 557 | 4891 | 1485 | 2,52
przemystowe

Budownictwo 45,65 55,31 16,03 21,75 18,49 22,74 30,58 12,58 19,71

Handel i naprawy 16,67 | 25,39 11,06 | 18,26 | 16,34 7,05 | 50,42 9,64 | 17,75

Transport, gospo-
darka magazynowa | 18,00 | 21,67 10,26 2,49 14,60 4,28 | 45,96 12,20 0,42
i taczno$é

Obstuga nierucho-
mosci i firm

Zrédto: jak w tab. 1.

25,49 | 77,52 | 62,55 0,89 | 16,93 | 12,25 | 32,24 | 19,87 | 20,00

Obserwujac dynamike nalezno$ci krétkoterminowych oraz zobowigzan
z tytutu dostaw i ustug, rowniez widac, ze sytuacja w analizowanych latach byta
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dobra. Nalezno$ci krotkoterminowe, przede wszystkim z tytulu kredytow kupie-
ckich udzielonych przez polskie firmy swoim kontrahentom, rosty coraz wolnie;j.
Natomiast odroczone polskim przedsigbiorstwom terminy ptatnosci réwniez byly
coraz mniejsze. Dlatego zobowiazania z tego tytutu przyrastaty wolniej. W la-
tach 20052008 przedsigbiorstwa finansowaty si¢ zyskami oraz kredytami dtugo-
1 krotkoterminowymi, ktore jeszcze tym okresie byty dostgpne.

I co dalej z polskg gospodarks...?

Zdaniem prof. Jerzego Osiatynskiego kryzys gospodarczy ma przede
wszystkim charakter finansowy. Chociaz zaczat si¢ on w USA, to zdecydowanie
mniej wplywa na kraje rozwinigte, a silniej na kraje o ptytkim rynku finansowym,
takie jak Polska. Na tych rynkach dominuja inwestorzy zagraniczni, wptywajacy
znaczaco na kursy akcji papieréw wartosciowych, stad kryzys dotyczy gtdéwnie
nowych krajow cztonkowskich Unii Europejskiej, nienalezacych jeszcze do stre-
fy euro, w ktorych zwykle mamy do czynienia z wysokimi stopami procentowy-
mi. Dla zachowania ptynnosci na rynku amerykanskim, gdzie kryzys powstat,
inwestorzy zagraniczni, gtownie amerykanscy, wycofuja swoje $rodki z tych
nowych rynkéw, co wptywa depresyjnie na ich gospodarki. Odczuwalne skutki
kryzysu ekonomicznego za oceanem sa jednym z rachunkdw, ktore trzeba ptacic¢
w zwiazku z globalizacja rynku.

Czeka nas pogorszenie koniunktury — to juz pewne. Najbardziej za$ ucier-
pia branza transportowa, przemyst przetworczy i... gospodarstwa domowe — czy-
li my wszyscy — twierdzi Instytut Rozwoju Gospodarczego Szkoty Gloéwnej
Handlowej (IRG SGH)?.

Badania instytutu pokazuja, ze gospodarka Polski znajduje si¢ w fazie spo-
wolnienia. Warto$¢ barometru IRG SGH na poczatku drugiego kwartatu 2009 r.
wynosi — 24,9 pkt i jest o okoto trzech punktow wyzZsza niz na poczatku pierw-
szego kwartatu tegoz roku. W stosunku do analogicznego okresu ubieglego roku
warto$¢ barometru jest nizsza o ponad 30 pkt. Najwigkszy wpltyw na spadek
wartosci barometru w skali roku miato pogorszenie koniunktury w przemysle
przetworczym 1 kondycji gospodarstw domowych. Pogorszenie koniunktury
w pozostatych sektorach: bankowym, transporcie, budownictwa, rolnictwa i han-
dlu — miato mniejszy wptyw na zmiang wartos$ci barometru. Wzrost wartosci ba-
rometru w drugim kwartale jest zmiang typowa, gospodarka w tym okresie wcho-

2 Barometr koniunktury Instytutu Rozwoju Gospodarczego Szkoty Gtownej Handlowej — bada-
nia przeprowadzone przez prof. dr hab. Elzbietg¢ Adamowicz i dr Joanng Klimkowska.
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dzi bowiem w fazg sezonowego ozywienia. W roku 2009 wzrost wartosci baro-
metru byt o jeden punkt wyzszy niz przed rokiem. Oznaki ozywienia najbardziej
widoczne sa w przemysle przetworczym. Przyrosty wartosci wskaznika koniunk-
tury w przemysle z miesiaca na miesigc sa coraz wigksze. Oznaki sezonowego
ozywienia koniunktury pojawity si¢ takze w handlu. W pozostatych sektorach nie
odnotowano jeszcze przyrostow wartosci wskaznikow koniunktury, wyrazne jest
jednak zahamowanie tendencji spadkowych. Badane przedsigbiorstwa formutuja
do$¢ optymistyczne oceny na najblizsza przysztos¢. Nalezy zatem oczekiwac, iz
przetoza si¢ one na poprawe¢ koniunktury takze w tych sektorach. Ekonomisci
z IRG SGH przewiduja zatem dalsza poprawe koniunktury, zwlaszcza w przemy-
$le przetworczym i budownictwie.

Kryzys finansowy od dawna nie schodzi z pierwszych stron gazet i gtow-
nych programéw telewizji. Stat si¢ najwazniejszym tematem rozmow w pracy,
z sasiadami i znajomymi. Powoli zaczynaja odczuwac go chetni na kredyty hipo-
teczne. Wzrosta cena pieniadza, bo banki sobie nie ufaja i niech¢tnie sobie pozy-
czaja. W efekcie ida w gore stawki WIBOR i LIBOR, bgdace drugim — obok mar-
zy — sktadnikiem oprocentowania. Ponadto banki zmniejszaja wysoko$¢ kredytu
w stosunku do warto$ci nieruchomosci. Jeszcze rok temu bez problemu mozna
bylo dosta¢ kredyt nawet o 20% przekraczajacy warto$¢ nieruchomosci; teraz
— juz nie. Na rynku migdzybankowym coraz trudniej o pieniadze, banki szukaja
ich zatem w kieszeniach swoich klientow. Staraja si¢ pozyskac depozyty na coraz
wyzszy procent. Ekonomisci nie boja si¢ kryzysu w naszym sektorze bankowym,
ale wskazuja, ze z powodu spowolnienia globalnego wzrostu gospodarczego kto-
poty moga mie¢ nasze firmy, ktore stawiaja na eksport. Szczegdlnie duze znacze-
nie bedzie miata sytuacja w Niemczech, ktore sa naszym najwigkszym partnerem
handlowym?®.

Jeszcze w latach 2005-2008 polskie firmy nie miaty widocznych klopo-
tow finansowych. Rosly przychody, cho¢ tempo wzrostu bylo coraz mniejsze.
Zwigkszala si¢ liczba przedsigbiorstw z osiagnigtym zyskiem netto, ale takze
przybywato firm ze strata netto — zwlaszcza w 2008 r., bo wtasnie pod koniec
tego roku firmy zaczelty odczuwaé coraz gorsza sytuacj¢ na rynku. Rosta kon-
kurencja, malat popyt, zwigkszaly si¢ koszty zatrudnienia pracownikoéw oraz
wysoko$¢ oprocentowania kredytow. Te wszystkie czynniki staty si¢ barierg
trudna do pokonania, zwtaszcza dla firm bardzo matych i mtodych oraz duzych.
Lepiej radzily sobie firmy $rednie. Trudnosci w uzyskaniu kredytow staly si¢
w wielu przedsigbiorstwach powodem wstrzymania inwestycji, pojawity si¢ za-

3 Kogo w Polsce dotknie kryzys gieldowy?, ,,Gazeta Wyborcza”, 1.10.2008.
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tory platnicze. Sytuacja zar6wno w §wiatowej, jak i polskiej gospodarce zmienia
si¢ dynamicznie. Nie sposob przewidzie¢, co si¢ stanie w najblizszych miesia-
cach. Jednak i przedsigbiorcy, i gospodarstwa domowe, i ekonomisci sa optymi-
stycznie nastawieni do przysztosci.

Streszczenie

Kryzys gospodarczy, mimo iz dotknat najpierw instytucje finansowe (jego zrodta
nalezy upatrywa¢ w dzialalnosci bankéw amerykanskich) oraz rynki kapitalowe
— niewatpliwie oddzialuje niekorzystnie réwniez na funkcjonowanie sfery realnej.
W Polsce jego skutki odczuwaja gospodarstwa domowe. Pogorszyta si¢ takze sytuacja
finansowa polskich przedsigbiorstw. Zagrozone sa zwlaszcza niektore branze gospodarki,
takie jak handel, przetworstwo przemystowe czy budownictwo, ktore jeszcze nie tak
dawno przezywalo rozkwit. Mozliwosci poprawy sytuacji przedsigbiorstw permanentnie
ograniczaja takie czynniki, jak konkurencja, niedostateczny popyt, koszty zatrudnienia
pracownikow oraz wysoko$¢ oprocentowania kredytow.

Summary

POLISH ENTERPRISES IN TIMES OF CRISIS

Although the economic crisis affected financial institutions (its sources must be found
in the activities of U.S. banks) and capital markets — undoubtedly impact adversely on the
functioning of the real sphere, too. The effects of the crisis are felt in Polish households.
The financial situation of Polish companies has deteriorated. At risk are particularly certain
economic sectors such as trade, manufacturing, construction, which have recently experi-
enced their bloom. Opportunities to improve the situation of the company are constantly
limited by such factors as competition, insufficient demand, the costs of employment
new staff and the amount of credit interest rates.



