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Indeks Naleznosci Przedsiebiorstw (INP)
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W lipcu 2015 1. Indeks Naleznosci Przedsiebiorstw (INP) spadt z poziomu 90,1 punktu
do 89,1 punktu. Nalezy jednak podkresli¢, ze wskazania INP sg wcigz na bardzo wysokim
poziomie. W prawie siedmioletniej historii indeksu, obecna jego wartos¢ jest piata,
najwyzsza w historii badania. Wciaz wysokie wskazania INP napawaja optymizmem
w odniesieniu do przysztego tempa wzrostu gospodarczego. Obserwujgc bardzo silne
powigzanie miedzy INP i dynamika produktu krajowego brutto, mozna spodziewac sie, ze
sytuacja w obszarze naleznosci wciaz bedzie dziatata w kierunku przyspieszenia wzrostu.
Pozytywne oddziatywanie wysokich wartosci INP na wzrost gospodarczy wskazuje tez, ze
w kolejnych kwartatach tempo wzrostu gospodarczego, ktére w 2014 r. zaczeto spadac,
a z poczatkiem nowego roku wzrosto, moze po raz kolejny nieznacznie przyspieszyc.

Niewielki spadek wartosci wskaZznika w biezagcym badaniu jest odbiciem spadku prawie
wszystkich jego komponentow. W biezacym kwartale w kierunku spadku INP w najwiek-
szym stopniu oddziatywato wydtuzenie przecietnego okresu oczekiwania na naleznosci.
Pogorszenie nastrojéw odnotowano réwniez w obszarze prognozy sptywu naleznosci.
Nalezy jednak pamieta¢, ze wszystkie komponenty INP sg na poziomie powyzej dtugo-
okresowej sredniej. Negatywne zmiany wskazujg zatem na spadek optymizmu, jednak nie
oznaczajg negatywnych ocen. Jedynym obszarem, w ktérym obserwowany byt wzrost
optymizmu wzgledem poprzedniego kwartatu jest zagrozenie zwigzane z wystepowa-
niem zatorow pfatniczych.

Reasumujac, wysoka wartos¢ INP jest wynikiem pozytywnych nastrojéw w gospo-
darce i wskazuje na prawdopodobna kontynuacje wzrostu gospodarczego, a moze nawet
jego przyspieszenie do ok. 4%, o ile nie beda temu przeciwdziataty czynniki zewnetrzne.
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Badanie przeprowadzone w lipcu 2015 r. wskazuje na symboliczne pogorszenie
biezacej oceny portfela naleznosci polskich przedsiebiorstw. Przewaga firm deklaru-
jacych, ze albo nie obserwuja jakichkolwiek probleméw z odzyskiwaniem naleznosci
albo problemy te sie zmniejszajg nad firmami, ktére deklarujg wzrost problemu opéz-
nien w otrzymywaniu naleznosci wynosi obecnie 28,5 pp., podczas gdy w poprzednim
kwartale wynosita ona 28,9 pp. Pomimo, Ze nie sg obserwowane zmiany na poziomie
agregatéw, widoczne jest, iz zwiekszyta sie grupa firm, w ktérych problem egzekwowania
naleznosci pozostaje stabilny (zmiana z 41,8% do 46,3%). Wzrost gospodarczy utrzymu-
jacy sie juz od ponad roku ustabilizowat sytuacje w obszarze naleznosci. Przedsiebior-
stwa operujg teraz w bardziej stabilnym otoczeniu i w konsekwencji nie do$wiadczaja
gwattownych wahan zwiazanych ze sptywem naleznosci. Szczegdlnie dobrym sygnatem
dla gospodarki jest kolejny spadek odsetka firm, ktére deklaruja, ze problem opdznien
dotyka je w coraz wiekszym stopniu. Warto pamieta¢, Zze takie firmy zdecydowanie
czesciej narazone sg na bankructwo, a ich bankructwo moze w konsekwencji doprowa-
dzi¢ do upadku kolejne firmy.

Prognoza sptywu naleznosci réwniez nieznacznie pogorszyta sie wzgledem poprzed-
niego kwartatu. Korzystnym sygnatem dla gospodarki jest zmniejszajacy sie udziat przed-
siebiorcéw, ktérzy spodziewaja sie wzrostu problemdw z naleznosciami w nadchodzacych
miesigcach. Obecnie jedynie 12,6% wszystkich firm deklaruje taka sytuacje, co stanowi
drugi najnizszy wynik w historii. Stabilizacja w obszarze naleznosci jest bardzo dobrym
sygnatem i wskazuje, ze z tego kierunku nie nalezy oczekiwac zagrozenia dla wzrostu
gospodarczego.
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Odsetek naleznosci nieuregulowanych w portfelu polskich przedsigbiorstw
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Struktura terminowa naleznosci przeterminowanych
w polskich przedsigbiorstwach
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W lipcu 2015 r. odsetek przeterminowanych naleznosci w portfelach polskich przed-
siebiorstw nieznacznie wzrdst — z 22,7% do 23,1%. Obserwowany poziom opdznien jest
wcigz bardzo umiarkowany, na co wskazuje odsetek opdznier o ponad 2 pp. nizszy
od dtugookresowej $redniej z badania. Wprawdzie wzgledem poprzedniego badania
nieznacznie zwiekszyt sie udziat firm majacych w portfelu co najmniej 50% przetermino-
wanych faktur (obecnie stanowig one 14,3% ogdtu przedsiebiorstw majgcych problem
z opdznieniami), to jednak w dalszym ciggu bardzo znaczacy odsetek firm deklaruje,
ze opdznienia stanowig co najwyzej 10% wszystkich opdZnionych ptatnosci (30,1%).
W $wietle dobrych wynikéw finansowych polskich przedsiebiorstw dane te pozwalajg
oczekiwac, ze opdznienia w otrzymywaniu naleznosci nie beda przektadaty sie na sytu-
acje przedsiebiorstw w srednim okresie.

Przecietny okres przeterminowania naleznosci wzrdst natomiast z 3 miesiecy i 16 dni
do 3 miesiecy i 22 dni. Jest to juz druga z rzedu niekorzystna zmiana. Nalezy jednak
pamieta¢, ze w styczniu 2015 r,, okres oczekiwania skrécit sie do najnizszego poziomu
w historii badania. Oznacza to tez, ze nawet w obliczu obecnego wydtuzenia, przed-
siebiorcy czekajg na spfate swoich naleznosci az o ponad 10 dni krécej niz miato to
miejsce w latach 2012-2013, kiedy to sytuacja w obszarze naleznosci byta najtrudniejsza.
Niestety, niepokojacym sygnatem obserwowanym w strukturze terminowej naleznosci
jest wzrost udziatu tych, z zaptata ktérych przedsiebiorcy zalegajg ponad rok. Obecnie
stanowig one 15% ogdtu, podczas gdy w poprzednim kwartale stanowity one jedynie
12,4%. Naleznosci, z ktorych zaptata kontrahenci zalegajg tak dtugo z niewielkim praw-
dopodobienstwo zostang w ogdle sptacone. W obliczu bardzo dobrej sytuacji finansowej
firm, obecny wzrost przecietnego okresu opdznienia nie powinien przetozy¢ sie w zaden
sposob na wzrost gospodarczy.
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Konsekwentnie najwiekszym problemem wynikajacym z zalegtych naleznosci jest brak
mozliwosci regulowania wiasnych zobowiazan, co przekfada sie na pogorszenie warunkow
finansowych dostaw od kontrahentéw. Pomimo bardzo niewielkiego spadku w ostatnich
trzech miesigcach, zaréwno w kwietniu, jak i w lipcu 2015 r. problem ten dotykat prawie
co trzecig firme w polskiej gospodarce (31,4% i 31,1%, odpowiednio). Niestety, w grupie
przedsiebiorstw ogdtem zwiekszyt sie réwniez negatywny wptyw opdZnionych naleznosci
na dziatalnos¢ inwestycyjna. Obecnie 28,7% firm w gospodarce deklaruje, ze wystepujace
opd&znienia przektadaja sie negatywnie na mozliwos¢ realizowania projektéw inwestycyj-
nych. Mimo to, nalezy pamietac, ze wciaz znaczaco wyzsze odsetki w obu tych obszarach
notowane byly od poczatku kryzysu finansowego (2009-2010), a takze w okresie spowol-
nienia gospodarczego pod koniec 2012 r. Pozytywnym wynikiem obserwowanym od
dwdch kwartatéw jest spadek udziatu firm sugerujacych, Ze jako rezultat zalegtych pfat-
nosci bedg musiaty ograniczy¢ zatrudnienie. Obecnie udziat ten wynosi 7% ogétu firm
w gospodarce, a jeszcze szes¢ miesiecy temu siegat 11,4%. Coraz wiecej firm deklaruje
natomiast, ze z powodu zalegtosci w otrzymywaniu naleznosci majg problem z wprowa-
dzeniem nowych produktow na rynek. Obecnie odsetek ten wzrdst do 8,9%. Rosnie takze
odsetek firm, ktére sg zmuszone do podnoszenia cen celem skompensowania negatyw-
nych skutkdw opdZnient w otrzymywaniu naleznosci. Stanowig one 5,2% ogdétu badanych.

Wydatki na cele zwigzane ze skutkami i przeciwdziataniem opdZnieniom stanowig
obecnie przecietnie 6,9% ogdtu kosztow przedsiebiorstw i s3 na poziomie zblizonym do
dtugookresowej sredniej. Obecnie 75,2% firm deklaruje, Ze stanowig one ponizej 10%
0gotu kosztéw, podczas gdy poprzednio byto to 76,2% badanych.
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