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W lipcu 2016 r. Indeks Naleznosci Przedsiebiorstw (INP) wzrdst zblizajac sie do najwyz-
szego poziomu w historii. Obecnie obserwowana wartos¢ — 91,6 punktu — jest zaledwie 0 0,1
punktu ponizej historycznego maksimum odnotowanego w styczniu 2016 roku. Wysoka
wartos¢ wskaznika jest odbiciem bardzo korzystnej koniunktury gospodarczej i w gtéwnej
mierze wynika ze wzrostu gospodarczego, ktérego aktualny odczyt wprawdzie spadt, ale
srednioroczna dynamika jest wciaz na poziomie powyzej 4%. Wyprzedzajacy charakter INP
pozwolit nam przewidywac taka dobrg koniunkture gospodarcza juz pod koniec 2015 r.
Znaczacy impet polskiej gospodarki pozwala firmom bezproblemowo wywiazywac sie
ze swoich zobowiazan. Bardzo wysokie wskazania INP sktaniajag do prognozowania utrzy-
mania réwnie szybkiej dynamiki PKB w kolejnych kwartatach.

Wzrost wartosci wskaznika w biezacym badaniu jest wyrazem zaufania przedsie-
biorcéw do gospodarki. Jest on odbiciem przekonania, ze po dwdch latach statego przy-
spieszania dynamiki PKB, mozliwe s3 dalsze wzrosty, a przynajmniej utrzymanie obecnego
ich poziomu w kolejnych kwartatach. Analizujgc komponenty INP, poprawa sytuacji nie jest
jednak uniwersalna. Trzy sposréd szesciu komponentdéw INP spadajg, a trzy odnotowujg
wzrost. W biezacym kwartale w kierunku wzrostu INP w najwiekszym stopniu oddziaty-
waty: udziat przeterminowanych naleznosci w portfelu, przecietny okres oczekiwania oraz
zmniejszenie skali kosztdw ponoszonych przez przedsiebiorcow, a zwigzanych z przetermi-
nowanymi naleznosciami. W kierunku pogorszenia oddziatywaty natomiast subiektywne
wskazniki jakosci portfela naleznosci — stanu i prognozy, a takze odsetek firm majacych
problemy z terminowym regulowaniem wiasnych zobowigzan. W badaniach opinii jednak
naturalnie po dtuzszym okresie korzystnej sytuacji nastroje zaczynaja sie pogarszac. Kolejne
kwartaty pokaza, czy te subiektywne obawy przetozg sie na obiektywne miary problemow
z opdZnieniami i wzrost gospodarczy zacznie hamowac. Na razie jednak nic na to nie
wskazuje.

KRAJOWY
REJESTR DLUGGW
o]



portfel naleznosci
ch przedsiebiorstW
lipiec 201 6 roku

polski

Skala probleméw z regulowaniem zobowigzan przez klientéw/kontrahentow
polskich przedsiebiorcéw - stan biezacy
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. 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 przedsiebiorcow - przewidywania
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[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 lipcu 2016 r. wykazato
pogorszenie subiektywnej oceny sytuacji w obszarze portfela naleznosci. Grupa przedsie-
biorstw wskazujacych, ze problem naleznosci u nich nie wystepuje albo sie zmniejsza skur-
czyta sie z 43,8% do 39%. Jednoczesnie wiekszy odsetek badanych firm deklaruje wzrost
skali problemu przeterminowanych naleznosci w ostatnim kwartale. Obecnie jest to 13,7%,
podczas gdy w poprzednim kwartale byto to zaledwie 11,5% respondentéw. Pomimo
pogorszenia biezace dane dotyczace subiektywnej oceny portfela naleznosci ksztattujg
sie na poziomie powyzej dtugookresowej sredniej, co dobrze rokuje sytuacji gospodarczej
w kolejnych kwartatach. Pesymizm respondentéw w pytaniach o ich subiektywne odczucia
jest naturalny po dtuzszym okresie wzrostéw. Konstrukcja pytan sktania réwniez respon-
dentéw do poréwnan wzgledem poprzedniego okresu. Dtugo utrzymujaca sie korzystna
sytuacja gospodarcza wytwarza efekt wysokiej bazy utrudniajac dalsze wzrosty.

Prognoza sptywu naleznosci réwniez pogorszyta sie wzgledem poprzedniego kwar-
tatu. Udziat przedsiebiorcéw, ktérzy spodziewaja sie wzrostu problemoéw z naleznosciami
w nadchodzacych miesigcach wzrdstz 13,9%do 17,8%. Niemniej jednak, réwniez w obszarze
prognoz obecny wynik jest korzystny na tle wartosci historycznych. Warto odnotowac, ze
prognozy réwniez odnoszg sie do poprzedniego kwartatu i stad bardzo wysoki udziat firm
spodziewajacych sie utrzymania biezacej sytuacji — 61,6% — powinien cieszyc.
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W lipcu 2016 r. wskazniki obiektywne jakosci portfeli naleznosci polskich przedsie-
biorstw osiggnety historycznie najlepsze poziomy. W grupie firm majacych problemy
z egzekucjg dtugdéw odsetek przeterminowanych spadt z 22,8% do 20,8%. Obecnie obser-
wowana warto$¢ jest o prawie 1 pp. nizsza od poprzedniego minimum odnotowanego
w styczniu 2016 1, a takze o ponad 4 pp. ponizej dtugookresowej sredniej. Tak znaczacy
spadek opdZnionych naleznosci wptywa na zmniejszenie kosztéw, a takze zmniejszenie
zaangazowania przedsiebiorstw przy scigganiu naleznosci. W dtugim okresie moze stac¢
sie podstawg wytworzenia kapitatu spotecznego w obrocie gospodarczym i wptyna¢ na
dalsza redukcje kosztéw. Spadek odsetka opdznionych faktur jest zapewne w gtdwnej
mierze spowodowany utrzymujacym sie wzrostem gospodarczym. Niemniej jednak,
nalezy pamietac o znaczacej roli jaka odgrywaja biura informacji gospodarczej (KRD), ktére
umozliwiajg wytuskanie nierzetelnych kontrahentéw. Korzystnym wynikiem jest znaczacy
spadek udziatu firm, ktére w portfelu maja ponad 30% opdZnionych faktur. Jeszcze
poprzednio grupa ta stanowita 33,8%, a w biezacym badaniu juz zaledwie 30,1%.

Przecietny okres przeterminowania naleznosci w obecnym badaniu spadt z 3 miesiecy
i 17 dni do rownych 3 miesiecy. Jest to wskazanie o prawie 1 miesigc krétsze od dtugookre-
sowej sredniej i, co wiecej, obecnie firmy oczekuja najkrocej w catej historii badania Portfel
naleznosci polskich przedsiebiorstw. Na ten spadek najwiekszy wptyw miato znaczace
zredukowanie udziatu naleznosci przeterminowanych o ponad rok. Po raz pierwszy
w historii stanowig one mniej niz 10% ogdtu naleznosci w portfelach polskich firm. Zdecy-
dowanie dominujg naleznosci opdZnione do trzech miesiecy. W tej grupie naleznosci
odzyskiwane sg z bardzo wysokim prawdopodobienstwem, co rdwniez zwieksza pewnosc¢
obrotu gospodarczego, gdyz w ostatecznym rozrachunku mniej naleznosci jest straconych.
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W ocenie dolegliwosci probleméw wynikajacych z opdzniert w sptywie naleznosci,
drugi kwartat z rzedu na pierwszym miejscuznalazty sie trudnosciz regulowaniem wtasnych
zobowiazan, czego skutkiem byto pogorszenie warunkéw finansowych dostaw od kontra-
hentow. W lipcu 2016 1. 28,1% polskich firm deklarowato taki problem. Pomimo, Zze dole-
gliwos¢ tej bariery wzrosta wzgledem poprzedniego kwartatu, to w dtugiej perspektywie
obecnie obserwowany odsetek jest znaczaco ponizej dtugookresowej sredniej wynoszacej
35%.W grupie przedsiebiorstw ogétem po raz kolejny spadto natomiast znaczenie nega-
tywnego wplywu opdznien na inwestycje. Obecnie 22,2% firm w gospodarce deklaruje, ze
wystepujace opdznienia przektadaja sie negatywnie na mozliwosc¢ realizowania projektow
inwestycyjnych, co stanowi najnizszy odsetek w historii badania. Bariera zwigzana z opéz-
nieniami oraz bariera inwestycyjna zdecydowanie dominuja. Bardzo znaczacy spadek
odnotowano w obszarze bariery zwigzanej z zatrudnieniem. Ponizej 5% firm deklaruje, ze
opdZnienia w otrzymywaniu naleznosci stanowig bariere dla zatrudnienia. W przypadku
bariery zwigzanej z wprowadzaniem nowych produktéw na rynek rowniez odnotowano
wzrost. Ograniczenia o takim charakterze deklaruje prawie 8% przedsiebiorcéw.

Wydatki na cele zwigzane ze skutkami i przeciwdziataniem opdZnieniom stanowig
obecnie przecietnie 5,7% ogotu kosztow przedsiebiorstw i s3 na poziomie najnizszym
w catej historii badania, a takze o prawie 2 punkty procentowe ponizej dtugookresowej
Sredniej. Utrzymuijgce sie korzystne tendencje w obszarze opdznien przektadaja sie bezpo-
$rednio na wysokos¢ kosztdw ponoszonych przez przedsiebiorcow. Kolejne miesigce moga
przynies¢ dalsze obnizenie tych kosztow i w konsekwencji moze to skutkowac zwieksze-
niem $rodkéw, ktére beda mogty zostac przeznaczone na inwestycje.
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