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O badaniu CFO
Wprowadzenie



Badanie CFO - dlaczego je przeprowadzamy?

CFO planujaci podejmujac kluczowe decyzje
finansowe w swoich przedsiebiorstwach

sg sprawdzonym prognostykiem nastrojow

w gospodarce

Badanie przeprowadzamy od i jest ono rownolegle
prowadzone w Polsce, jak i w krajach Europy Srodkowo

Wschodniej.

Juz pod koniec 2019 roku nie brakowato gtoséw rowniez wsréd

CFO, méwigcych o nadchodzgcym spowolnieniu gospodarczym.

Wybuch pandemii COVID-19 zdominowat zycie gospodarcze,
spoteczne i polityczne panstw na catym swiecie i sprawit,
ze obawy te staty sie jeszcze bardziej uzasadnione.

Zardwno rzady, jak i firmy podejmujg szeroko zakrojone kroki
w celu dostosowania sie do odmiennych warunkow
gospodarczych i spotecznych, niz te, z ktérymi mieliSmy

do czynienia jeszcze po6t roku temu.

Nie jesteSmy jeszcze w stanie okresli¢ jak dotkliwe bedg
rzeczywiste skutki pandemii dla gospodarki Polski

i Europy, ale aby lepiej zrozumieé nastroje, oczekiwania

i obawy Dyrektoréw Finansowych w Polsce, Czechach, Rumunii
oraz w trzech panstwach battyckich w tym trudnym czasie,
przeprowadzilismy kolejng juz edycje badania Deloitte CFO
Survey.
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Metodologia badania
Deloitte CFO Survey 2020 — edycja wiosenna

Prezentowana analiza wynikéw jest czescig
Deloitte Central Europe CFO Survey — 2020
spring edition — badania opinii dyrektorow
finansowych przeprowadzonego w 6 krajach
Europy Srodkowej (Polska, Czechy, Rumunia,
Litwa, totwa, Estonia).

Czes¢ opinii polskich dyrektorow
finansowych skonfrontowalismy z wynikami
badania, ktére przeprowadzilismy jesienia
2019 roku oraz z odpowiedziami CFO

z pieciu wspomnianych wyzej panstw
europejskich.
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W badaniu wzieto udziat

. Za kazdym razem, kiedy
w raporcie podawane sg wyniki dla Europy
Srodkowej (odpowiedzi na 8 pytan
przeanalizowanych w niniejszym raporcie)
odnoszg sie one do catej tej grupy.

Oprocz analizy odpowiedzi na osiem pytan
wspolnych dla wszystkich panstw biorgcych

udziat w badaniu, znajduje sie réwniez analiza
odpowiedzi na pytania, ktére zadalismy tylko

polskim dyrektorom finansowym.

Badanie zostato przeprowadzone w okresie
od marca do poczatku maja 2020 roku.

Dotyczg one nastepujgcych obszarow:
ochrona srodowiska, dziatalnos¢ spoteczna
i tad korporacyjny (ESG), reforma IBOR,
wykorzystanie technologii w funkcji
finansowej/podatkowej, wptyw
rozprzestrzeniania sie COVID-19 na
gospodarke.



Jakie perspektywy finansowe widzg CFO w
konkretnych branzach w Polsce i Europie?



Sktonnos¢ do podejmowania ryzyka z perspektywy CFO

Czy jest to dobry czas dla Panstwa firmy
na podejmowanie wiekszego ryzyka
obcigzajgcego bilans?

Polskich CFO wyrdznia bardzo niska skfonnos¢ do
podejmowania ryzyka - jest to tylko 8% wobec 92%
obawiajacych sie obcigzen finansowych.

Jesienig 2019 proporcje te wynosity odpowiednio:
25% uwazajacych, ze to dobry czas na podejmowanie
ryzyka wobec 75% CFO niechetnym podejmowaniu
ryzyka. Zmiana ta nie moze oczywiscie dziwi¢ wobec
spodziewanych i juz widocznych skutkdéw pandemii
koronawirusa.

Wsrod respondentdw z pozostatych panstw, ktére wziety
udziat w tej edycji badania, rdwnie niechetni do
podejmowania wiekszego ryzyka obcigzajacego bilans sg
CFO z Rumunii (96%) oraz Estonii (94%). Czescy, fotewscy
i litewscy dyrektorzy finansowi sg nieco bardziej
optymistyczni. Ponad 40% litewskich CFO, prawie

30% totewskich oraz co pigty respondent z Czech uwaza,
ze jest to dobry czas na podejmowanie wiekszego ryzyka
dlaich firm.
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Sktonnos¢ do podejmowania ryzyka z perspektywy CFO — w podziale na branze

Czy jest to dobry czas dla Panstwa firmy na
podejmowanie wiekszego ryzyka obcigzajgcego
bilans?

Najwiekszg sktonnos¢ do podejmowania ryzyka wykazuja
dyrektorzy finansowi reprezentujgcy branze ustug
finansowych —40% sposrod nich zadeklarowato, ze jest to
dobry czas na podejmowanie wiekszego ryzyka. Sktonnos¢
do podejmowania ryzyka widoczna jest takze wsréd CFO

z sektora chemii i farmacji (20%) oraz TMT (14%).
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Jakie strategie przyjma dyrektorzy finansowi na
najblizsze 12 miesiecy?



Strategie CFO — Polska

Jakie sg gtdwne cele Panstwa firmy
na najblizsze 12 miesiecy?

Redukcja kosztow to kluczowa strategia najczesciej
wybierana przez CFO z Polski. Nalezy zwrdci¢ uwage

na fakt, ze nastepne wazne cele: wzrost przychodéw

na obecnych rynkach, wzrost organiczny oraz zwiekszenie
wartosci przeptywodw pienieznych (z dziatalnosci
operacyjnej), utrzymuja sie na poziomie 13%.

Jesienig 2019 najczesciej wskazywanym celem firm

na najblizsze 12 miesiecy byt wzrost przychoddéw poprzez
przejecia. Wskazato go 38% CFO wobec zaledwie

2% obecnie.
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Strategie CFO — Europa Srodkowo-Wschodnia

Jakie sg gtdwne cele Panistwa firmy na najblizsze
12 miesiecy?

Dla potowy lub ponad potowy dyrektoréw finansowych

z Polski, Rumunii, Litwy oraz totwy najwazniejszym celem
na najblizsze 12 miesiecy jest redukcja kosztéw. Podobnej
opinii jest wiekszo$¢ respondentéw z Czech (43%) oraz
Estonii (44%). Wzrost przychoddw na obecnych rynkach
jest wazny dla co pigtego CFO z Litwy i co czwartego z
Estonii. Dla respondentéw z Polski, Czech i Rumunii przy
proporcje te wahajg sie pomiedzy 13 a 16%. Zwiekszenie
wartosci przeptywodw pienieznych wazne jest dla 16% CFO
z Rumunii i 13% z Polski. Dla pozostatych panstw nie
przekracza 8%. Na dole struktury priorytetow znajduja sie
zatrudnianie nowych pracownikéw (lub rozwdj kapitatu
ludzkiego), zwiekszenie naktadéw inwestycyjnych, wzrost
przychoddw poprzez wejscie na nowe rynki, digitalizacji
oraz wprowadzanie nowych produktéw lub ustug.
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Czy i jak wedtug polskich CFO
zmieni sie wskaznik inflacji?



Perspektywy gospodarcze

Jak wedtug Panstwa prognoz bedzie ksztattowac
sie wskaznik inflacji w ciggu najblizszych
12 miesiecy?

Przewidywania polskich CFO odnosnie wskaznika inflacji
sg pesymistyczne, szczegdlnie dla Polski - 5,2%,

w poréwnaniu ze strefg Euro - 3,3%. Jesienig 2019 roku
proporcje te wynosity odpowiednio — 3,3% dla Polski oraz
1.8% dla strefy Euro. Na takie prognozy moze mie¢ wptyw
polityka luzowania ilosciowego stosowana zaréwno przez
NBP jak i inne czotowe banki centralne (EBC, FED).
Jesienig 2019 roku przewidywania polskich CFO odnosnie
wskaznika inflacji byty prawie identyczne ze srednimi
szacunkami CFO z Europy Srodkowe;j.

Polscy CFO spodziewajq sie najwyzszego poziomu inflacji
w swoim kraju sposréd wszystkich respondentéw badania
— CFO z Czech (2,9%), Rumunii (4,7%), totwy (0,2%)

i Estonii (2%). Dyrektorzy finansowi z Litwy z kolei
spodziewajq sie deflacji na poziomie (-3,6%). Respondenci
z Litwy przewiduja, ze zjawisko deflacji bedzie miato
miejsce takze w strefie Euro.
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Perspektywy gospodarcze

Inflacja r/r

4,70%

4,60%

X1 2019 Xl 2019 12020 112020 1112020 1V 2020

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie GUS

Stopa inflacji w Polsce w ostatnich miesigcach spada i juz w kwietniu
osiggneta poziom zaktadany przez NBP na koniec tego roku.

Wedtug OECD inflacja w 2020 r. wyniesie 2,91%, aw 2021 2,83%
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Jak COVID-19 wptynat na dynamike inwestycji,
przychodow i poziomu zatrudnienia w Polsce,
Europie i na Swiecie?



Wptyw rozprzestrzeniania sie COVID-19 na gospodarke — dynamika inwestyc;ji

Czy Panstwa zdaniem rozprzestrzenianie sie
COVID-19 bedzie miato wptyw na dynamike
inwestyc;ji?

Prognozy polskich CFO odnosnie wptywu COVID-19 na
dynamike inwestycji s3 pesymistyczne zaréwno w
odniesieniu do Polski (77% respondentéw uwaza, ze
bedzie on duzy, 18%, ze sredni), do krajéw UE (79% -
duzy wptyw, 15% - Sredni) oraz Swiata (66% - duzy, 27% -
Sredni). Natomiast po 2% badanych stwierdza,

ze pandemia nie bedzie ingerowac w plany inwestycyjne
we wspomnianych regionach.

©2020. Deloitte Polska

Wptyw na dynamike inwestycji

0,
77% 79%
66%
27%
18%
15%
3% o 5% o 5% o
2% 2% 2%
W Polsce W UE Na swiecie
M Bedzie miato duzy wptyw M Bedzie miato Sredni wptyw M Bedzie miato maty wptyw B Nie bedzie miato wptywu

Zrédto: Raport Deloitte CFO Survey 2020
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Wptyw rozprzestrzeniania sie COVID-19 na gospodarke — inwestycje

Inwestycje kwartalne (% PKB)
Zgodnie z prognozami dla innych krajow UE, Komisja
Europejska oczekuje, ze inwestycje prywatne znacznie
spadng ze wzgledu na nizszy popyt i niepewnosc. Wedtug
prognoz KE naktady brutto na $rodki trwate zmniejszg sie
08,4% w 2020 r. i wzrosng 0 5,9% w 2021 r.

Ministerstwo Finanséw oczekuje, ze inwestycje brutto
w Srodki trwate zmniejszg sie 0 11,4% w 2020 roku.

Przyszta stopa inwestycji bedzie w duzej mierze zalezata

od powodzenia procesu ponownego otwarcia.
P P P & I kw. 2019 Il kw. 2019 Il kw. 2019 IV kw. 2019 I kw. 2020

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych CEIC

Naktady inwestycyjne (r/r)

22,8%

I kw. 2019 Il kw. 2019 Il kw. 2019 IV kw. 2019 I kw. 2020

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie GUS
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Wptyw rozprzestrzeniania sie COVID-19 na gospodarke - przychody

Czy Panstwa zdaniem rozprzestrzenianie sie
COVID-19 bedzie miato wptyw na przychody?

Polscy respondenci nie kryjg bardzo pesymistycznych
odczu¢ co do wptywu COVID-19 na przychody firm
zaréwno w Polsce (79% uwaza, ze bedzie

on duzy, 19%, ze sredni), w krajach UE (77% - duzy, 19% -
Sredni) i na Swiecie (66% - duzy,

31% - éredni). Zaden z CFO, ktdérzy wzieli udziat

w badaniu nie uznat, ze pandemia

nie spowoduje obnizenia przychoddéw firm.
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Zrédto: Raport Deloitte CFO Survey 2020

taczne przychody przedsiebiorstw niefinansowych (r/r)
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Wptyw rozprzestrzeniania sie COVID-19 na gospodarke — poziom zatrudnienia

Czy Panstwa zdaniem rozprzestrzenianie sie
COVID-19 bedzie miato wptyw
na poziom zatrudnienia?

Dyrektorzy finansowi z Polski oceniaja, ze zmiany

w poziomie bezrobocia spowodowane przez COVID-19
bedga istotne. Wedtug 60% badanych w Polsce
koronawirus bedzie miat duzy wptyw, a wedtug 29%
sredni. W krajach UE odpowiednio —61%

i 26%, na Swiecie natomiast — 58% i 31%. Jak widac,

w wymienionych przypadkach uzaleznienie poziomu
zatrudnienia od pandemii podkresla prawie 90%
respondentow.
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Zrédto: Raport Deloitte CFO Survey 2020
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Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie GUS
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Gdzie CFO widzg najwieksze ryzyka
i wyzwania w perspektywie najblizszego roku?



Ryzyka zagrazajgce rozwojowi/stabilnosci finansowej firmy

Jakie z Panstwa pespektywy jest najwieksze ryzyko
zagrazajgce rozwojowi lub stabilnosci finansowej
Panstwa firmy w ciggu najblizszych 12 miesiecy?

Niewyptacalnosc i ograniczenia zwigzane z ptatnosciami

w gospodarce oraz spadek popytu krajowego lub recesja to
najczesciej wskazywane ryzyko dla rozwoju lub stabilnosci
finansowej firmy. Wskazato je odpowiednio 74% i 60%.

Polscy CFO obawiaja sie takze spadku popytu za granicg (39%).

Rzadziej wymieniajg natomiast reforme IBOR (2%)

oraz zagrozenia w cyber przestrzeni (5%). Jesienig 2019 roku
jednym z najczesciej wymienianych ryzyk zagrazajace
rozwojowi lub stabilnosci finansowej organizacji byt niedobér
wykwalifikowanych pracownikéw. Wskazato go 39%
respondentéw — w poréwnaniu z zaledwie 13% wiosng 2020.
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Ryzyka zagrazajgce rozwojowi/
stabilnosci finansowej firmy

Jakie z Panstwa pespektywy jest najwieksze ryzyko
zagrazajgce rozwojowi lub stabilnosci finansowej
Panstwa firmy w ciggu najblizszych 12 miesiecy?

Wsrdd najwiekszych ryzyk zagrazajacych rozwojowi lub
stabilnosci finansowej ich organizacji w ciggu najblizszych

12 miesiecy, CFO z Polski, Czech oraz Rumunii wskazujg
najczesciej spadek popytu za granicg lub recesje oraz spadek
popytu krajowego lub recesje. Dyrektorzy finansowi z panistw
battyckich z kolei obok spadku popytu krajowego wskazujg
na perspektywe wzrostu gospodarczego. Najmniejszym
zagrozeniem dla CFO ze wszystkich badanych rynkow jest
natomiast reforma IBOR, zagrozenia w cyberprzestrzeni,
niedobér wykwalifikowanych pracownikéw, wzrost poziomu
regulacji biznesu oraz ryzyko geopolityczne.
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Ryzyka zagrazajgce rozwojowi/stabilnosci finansowej firmy — w perspektywie branz

Spadek popytu krajowego lub recesja oraz niewyptacalnosé i ograniczenia zwigzane z ptatnosciami w gospodarce sg wskazywane
najczesciej przez dyrektorow finansowych reprezentujgcych wszystkie branze z wyjatkiem sektora produkcji przemystowej oraz
ustug finansowych. CFO z tych sektoréw, obok niewyptacalnosci i ograniczen zwigzanych z ptatnosciami w gospodarce, jako
najwieksze ryzyko zagrazajgce stabilnosci finansowej ich firm uznajg spadek popytu za granica lub recesje.

El tyka, , . .
Branza Budownictwo Chemia nerge" yaa. i Produkcja Sektor ustug Technologia, Media, L
. o L. . . Wydobycie, Ustugi ) L Ustugi finansowe Inne
konsumpcyjna i Nieruchomosci i Farmacja komunalne przemystowa profesjonalnych Telekomunikacja

Spadek popytu krajowego 55% 40%
lub recesja

Spadek popytu za granica 17% 20% 0% 50% - 33% 0% 47%

lub recesja

Perspektywa wzrostu gospodarczego 0% 0% 0% 0% 9% 0% 0% 0% 13%
Ryzyko kursowe 0% 20% 0% 0% 27% 33% 29% 0% 33%
;':::'::‘I":k‘g’xl"“’a"f"‘°‘”a“y°h 0% 20% 0% 0% 9% 17% 14% 20% 20%
Reforma IBOR 0% 0% 0% 0% 0% 0% 14% 0% 0%
\:{)z;::t poziomu regulacji biznesu w 17% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 7%
Niewyptacalno$¢ i ograniczenia zwigzane

z ptatnosciami w gospodarce

Ryzyko geopoltyczne - 0% 0% 0% 9% 33% 14% 20% 0%
Zagrozenia w cyber przestrzeni 17% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 7%
Inne 17% 0% 0% 0% 18% 0% 0% 0% 0%
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Podsumowanie

Polscy dyrektorzy finansowi biorgcy udziat w
badaniu dostrzegali znaczne pogorszenie
perspektyw dla przedsiebiorstw. Ma to
odzwierciedlenie w bardzo niskim wskazniku
checi podejmowania dodatkowego ryzyka
wsrod CFO (92% CFO jest przeciwnych
podejmowaniu dodatkowego ryzyka
podczas gdy pod koniec 2019 byto to 75%).
Podobng cheé do ponoszenia dodatkowego
ryzyka deklarujg CFO z Rumunii oraz Estonii,
podczas gdy badani z Czech, Litwy i totwy
wskazujg na mniejsze obawy.
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02

Jako najwieksze ryzyka wskazane zostaty
niewyptacalnosc i ograniczenia zwigzane z
ptatnosciami w gospodarce, spadek popytu
krajowego i recesja oraz spadek popytu za
granica. Zwtaszcza ten pierwszy czynnik byt
postrzegany jako wieksze ryzyko w Polsce niz
za granicg (w Polsce wskazato go 74%
respondentow, wyniki w innych krajach
ksztattowaty sie w przedziale 11-38%). CFO
znacznie rzadziej wskazywali ryzyko
zwigzane z brakiem wykwalifikowanych
pracownikéw oraz spowodowane zmianami
regulacji niz miato to miejsce w poprzednim
badaniu.

03

W Swietle obecnej sytuacji podstawowg
strategig deklarowang przez CFO na
nadchodzace czasy jest redukcja kosztow —
wskazato jg 50% badanych dyrektoréw w
Polsce. Wyniki w tym zakresie ksztattujg sie
na zblizonym poziomie wsrdd pozostatych
krajéow Europy Srodkowo Wschodniej, ktére
wziety udziat w badaniu. Dyrektorzy w
Polsce w duzo mniejszym stopniu niz na
koniec 2019 roku planuja rozwdéj poprzez
fuzje i przejecie. W obecnym badaniu takie
plany deklarowato 2% badanych podczas gdy
na koniec 2019 roku byto to 38%.
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