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Po jednym kwartale pogorszenia, Indeks Naleznosci Przedsiebiorstw (INP) po raz kolejny
wzrést zblizajac sie do historycznego maksimum. Odnotowany w styczniu 2017 r. poziom
INP — 91,3 punktu — jest zaledwie o 0,4 punktu ponizej najwyzszej wartosci odnotowanej
doktadnie rok temu i az prawie10 punktéw powyzej swojego minimum z lipca 2009 r.
Pomimo obserwowanego spowolnienia dynamiki Produktu Krajowego Brutto, sytuacja
w obszarze naleznosci jest bardzo korzystna. Negatywne zachwianie dynamiki PKB nie
przefozyto sie w znaczacym stopniu na ocene perspektyw gospodarki, a takze nie sktonito
przedsiebiorcow do znacznego zmniejszenia optymizmu wzgledem zachowan pfatniczych
ich klientow i kontrahentéw. Dtugotrwaty dynamiczny wzrost gospodarczy obserwowany
od 2013 r. zbudowat mocne podwaliny pod systemowga zmiane zachowan pfatniczych
przedsiebiorcow. W przeciwienstwie do sytuacji sprzed dekady, kiedy to przedsiebiorcy
nawet w obliczu niewielkiego pogorszenia koniunktury uciekali sie do nieregularnosci
w regulowaniu naleznosci, obecnie nie obserwuje sie tak silnego powiazania koniunktury
z regulowaniem zobowiazan. Wyprzedzajacy charakter INP pozwala przewidywac zmiane
trendéw w gospodarce odnoszacych sie do portfela naleznosci z kilkumiesiecznym wyprze-
dzeniem. Poprawa wskazan INP moze oznacza nieznaczne przyspieszenie dynamiki PKB
w kolejnych kwartatach.

Trzy sposréd szesciu komponentow INP poprawialy sie a pozostate trzy odnotowaty
pogorszenie. W kierunku poprawy oddziatywaty subiektywne wskazniki jakosci portfela
naleznosci — stanu i prognozy, a takze spadek odsetka firm majacych problemy z termi-
nowym regulowaniem wiasnych zobowigzan. Z grupy wskaznikdéw obiektywnych, na
pogorszenie wptynat nieznacznie wiekszy niz przed kwartatem udziat faktur, ktére nie
zostaty zapfacone w terminie oraz dtuzszy przecietny okres oczekiwania na opdznione
naleznosci. Negatywnie na wartos¢ INP oddziatywato tez zwiekszenie skali kosztéw pono-
szonych przez przedsiebiorcéw, a zwigzanych z przeterminowanymi naleznosciami.

KRAJOWY
REJESTR DLUGGW
gl



portfel naleznosci

ch przedsiebiorstW
oku

polski
styczer'\ 2017 1

Skala probleméw z regulowaniem zobowigzan przez klientéw/kontrahentow
polskich przedsiebiorcow - stan biezacy

X2016 12017

. Nie, taki problem u mnie nie wystepuje O saldo odpowiedzi
- Tak, ale skala tego problemu sie zmniejsza
- Tak, ale problem utrzymuje sig na stalym poziomie

- Tak, i problem narasta

Skala probleméw z regulowaniem zobowigzan przez klientéw/kontrahentow
polskich przedsiebiorcéw - przewidywania

X2016 12017

[l Nie beda wystepowac O saldo odpowiedzi
[l Wystapia, ale w skali mniejszej niz do tej pory
- Wystapia, w takiej samej skali jak do tej pory

- Wystapia, ale w skali wigkszej niz do tej pory

Jak wspomniano przy opisie INP, badanie przeprowadzone w styczniu 2017 r. wykazato
poprawe subiektywnej oceny sytuacji w obszarze portfela naleznosci. Warto odnotowad, ze
poprawa ta obserwowana jest po dwdch kwartatach z rzedu, w ktérych percepcja nalez-
nosci pogarszata sie. Grupa przedsiebiorstw wskazujacych, ze problem naleznosci u nich
nie wystepuje albo sie zmniejsza zwiekszyta sie w ciagu ostatniego kwartatu z 35,5% do
41,7%. Jednoczesnie spadt, aczkolwiek nieznacznie, odsetek firm, ktére postrzegaja opdz-
nione naleznosci jako coraz wiekszy problem. W ciggu kwartatu ich udziat zmniejszyt sie
02,1 pp.iobecnie wynosi 15,4%. Pogorszenie sytuacji w obszarze naleznosci w poprzednim
kwartale zbiegto sie z obnizeniem dynamiki PKB (z ktérg to wskaznik INP jest bardzo silnie
skorelowany), jednak wspomniane silne fundamenty polskiej gospodarki spowodowaly, ze
negatywne konsekwencje opdznien nie ujawnity sie w catej rozciagtosci, a raczej przewa-
zyta wypracowana w ostatnich latach wysoka moralnos¢ ptatnicza przedsiebiorcow.

Prognoza sptywu naleznosci réwniez poprawita sie i poprawa ta tez przyszta po
dwadch kwartatach negatywnych odczytow. Udziat przedsiebiorcow, ktdrzy spodziewaja
sie wzrostu problemow z naleznosciami w nadchodzacych miesigcach spadt z 25,8% do
20,1%. Pomimo spadku jest to jednak wcigz wysoka wartos¢ — znaczaco wyzsza niz srednia
z okresu ostatnich trzech lat. Niepokoi bardzo niski odsetek przedsiebiorcow spodzie-
wajacych sie, Zze problemy z naleznosciami w ogdle nie bedg wystepowad. Takich przed-
siebiorcow jest najmniej w historii — jedynie 2,2%. W konsekwencji, trudno wyrokowac
odno$nie rozwoju sytuacji w najblizszych miesigcach. Pomimo subiektywnej poprawy
obserwowanej obecnie, poziom optymizmu obserwowany w ostatnich latach nie zostat
jeszcze przywrdcony.

1 Konferenga ®
Przedsiebiorstw
J]] Finansowyeh
w Polsce
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W styczniu 2017 r, pomimo pogorszenia, obiektywne wskaZniki dotyczace portfeli
naleznosci byly bardzo dobre. W grupie firm majacych problemy z egzekucjg dtugéw
raportowany odsetek przeterminowanych naleznosci wzrost po raz drugi z rzedu — obecnie
7 21% do 21,2%. Obecna warto$¢ jest jednak wcigz jedynie o 04 pp. wyzsza od osmio-
letniego minimum z lipca 2016 r. Wciaz prawie co trzecia firma ma w portfelu ponizej
10% niesptaconych naleznosci, a dodatkowo ponad % firm deklaruje posiadanie miedzy
10 a 20% opdznionych naleznosci. Paradoksalnie, w ostatnich trzech miesigcach zmniejszyt
sie rowniez udziat firm deklarujacych 50% lub wiecej niesptaconych naleznosci w swoich
portfelach. Oznacza to, ze udziat firm majacych bardzo trudng sytuacje w obszarze nalez-
nosci zmniejsza sie. Taka zmiana jest szczegdlnie wazna, gdyz zmniejsza ryzyko bankructw
i tym samym przekfada sie na wiekszg stabilnos¢ obrotu gospodarczego. Nie nalezy tez
zapominac¢, ze ogromng role w przy kontroli naleznosci przeterminowanych odgrywaja
biura informacji gospodarczej (np. KRD). UmoZliwiajg one utrzymywanie zjawiska w ryzach,
a takze w przypadku pojawienia sie ogniska problemdw z terminowym regulowaniem
naleznosci, hamuja jego rozprzestrzenianie sie.

Przecietny okres przeterminowania naleznosci w obecnym badaniu wzrdst z 2 miesiecy
i 25 dni do 3 miesiecy i 3 dni. Pomimo wzrostu jest to wciaz bardzo dobry odczyt. Jest
to trzecia najlepsza wartos¢ w historii badania obejmujacej juz 33 kwartalne badania od
stycznia 2009 r. Obecny okres oczekiwania jest o prawie 1 miesigc krétszy od dtugookre-
sowej $redniej. Przektada sie to na wiekszg ptynnos¢ finansowg przedsiebiorstw i tym
samym lepsza zdolnos¢ do regulowania wiasnych zobowigzah. W biezacym badaniu
odsetek naleznosci opdznionych do 3 miesiecy spadt do 67,6%, przy czym nieznacznie
wzrost odsetek naleznosci przeterminowanych o ponad 12 miesiecy, ktére obecnie
stanowig 10,3% ogotu naleznosci przeterminowanych.
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Odsetek przedsigbiorstw wskazujacych na podejmowanie wybranych dziatan Odsetek przedsigbiorstw, ktorych koszty ponoszone w zwigzku
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Dwie najczesciej identyfikowane przez polskich przedsiebiorcow konsekwencje
opodznien — trudnosci z regulowaniem wiasnych zobowigzan oraz koniecznos¢ ograni-
czania inwestycji — tracity na znaczeniu w ostatnich trzech miesigcach. W styczniu 2017 r.
27,8% polskich firm deklarowato wystepowanie trudnosci w regulowaniu wiasnych
zobowiazan na skutek opdznien w sptywie naleznosci. Po dwdch kwartatach z rzedu,
w ktérych znaczenie tej bariery wzrastato, obecny wynik przynosi uspokojenie, ze nalez-
nosci niesptacone w terminie nie rozprzestrzenia sie na gospodarke i nie wywotajg efektu
lawiny opdZnient. Pomimo spadku odsetek przedsiebiorstw raportujacych tg bariere jest
o ok. 5 pp. wyzszy niz w okresie najmniejszego jej znaczenia, tj. w styczniu i kwietniu 2016.
Na tle historycznym odsetek przedsiebiorstw dotknietych barierg opdznien jest wcigz niski,
co potwierdza dtugookresowa $rednia wskazarh na poziomie ok.35%.0Obecnie odsetek
firm ograniczajacych inwestycje na skutek problemoéw z terminowym otrzymywaniem
naleznosci réwniez spadt — z 27,2% do 25,2%. Pomimo tego odsetek przedsiebiorcow
odnotowujacych problemy z inwestycjami na skutek opdznien jest wcigz wiekszy niz
przed sze$cioma miesigcami, kiedy to wynosit nieznacznie ponad 22%. Moze to stanowic
bariere dla powazniejszego odbicia inwestycji przedsiebiorstw w nadchodzacych miesia-
cach. W ostatnich trzech miesigcach wzrosto zagrozenie ograniczeniami w zatrudnieniu
oraz wprowadzaniu nowych produktéw na rynek. Ponad 7% firm deklaruje, ze opdZnienia
w otrzymywaniu naleznosci stanowig bariere dla zatrudnienia lub powodujg trudnosci
z wprowadzaniem nowych produktéw na rynek.

Wydatki na cele zwigzane ze skutkami i przeciwdziataniem opdZnieniom stanowig
obecnie przecietnie 5,7% ogétu kosztow przedsiebiorstw, co stanowi trzeci najnizszy wynik
w catej historii badania. Poziom kosztow potwierdza bardzo korzystng sytuacje w obszarze
naleznosci, jednak zahamowanie spadkowego trendu w obliczu hamujacego wzrostu
gospodarczego wydaje sie naturalne.

1 Konferenga ®
Przedsiebiorstw
J]] Finansowyeh
w Polsce






