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Po osiagnieciu w styczniu najwyzszej wartosci w prawie dziesiecioletniej historii
badania, w kwietniu 2018 roku Indeks Naleznosci Przedsiebiorstw (INP) spadt dos¢
znaczgco. Obecna wartos¢ INP jest na poziomie 89,9 punktu, co oznacza spadek do najniz-
szego poziomu od potowy 2015 roku. W kontekscie historycznym obecna wartos¢ INP
jest wcigz na poziomie powyzej Sredniej, jednak jest to réwniez bardzo czytelny sygnat
zagrozen czyhajacych na polskg gospodarke w najblizszych miesigcach. Wzrost gospo-
darczy, ktéry na koniec 2017 roku osiggnat prawie 5%, niewatpliwie wykreowat bardzo
korzystne otoczenie gospodarcze dla przedsiebiorstw. Niemniej jednak przedsiebiorstwa
adaptuja sie do zmieniajacych sie warunkow, a bardzo korzystna koniunktura gospodarcza
utrzymuije sie juz czwarty rok z rzedu. W tej sytuadji nalezy spodziewac sie, ze spowol-
nienie moze nadejs¢ w najblizszych kwartatach, a pierwsze jego zwiastuny dostrzegamy
w biezacej edycji badania Portfela naleznosci polskich przedsiebiorstw.

INP jest wskaznikiem ztozonym sktadajgcym sie z szesciu komponentéw. W biezacym
kwartale na pogorszenie wskazan INP szczegdinie istotny wptyw miato wydtuzenie prze-
cietnego okresu oczekiwania na opdznione naleznosci. Pogorszyta sie réwniez biezaca
ocena portfeli naleznosci przez polskie przedsiebiorstwa, a takze wzrosty koszty genero-
wane przez nieterminowo regulowane naleznosci. Niewielkg nute optymizmu przyniosto
zmniejszenie obaw co do terminowego regulowania naleznosci przez klientow w przy-
sztosci, a takze niewielki spadek udziatu firm obawiajacych sie, ze na skutek problemow
z otrzymywaniem naleznosci nie beda w stanie regulowac wiasnych zobowigzan.

Z analizowanych sektorowych wskaznikéw INP na uwage zastuguje sytuacja w handlu.
Pomimo ogdlnego silnego pogorszenia wskaznik INP w tej branzy nawet nieznacznie
wzrost. INP dla tej branzy byt na poziomie prawie 93 punktéw.
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Skala probleméw z regulowaniem zobowigzan przez klientéw/kontrahentow
polskich przedsiebiorcow - stan biezacy

12018 V2018

. 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

12018 V2018

[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

Wyniki badania przeprowadzonego w kwietniu 2018 r. wskazuja, ze sytuacja w obszarze
subiektywnej oceny dynamiki portfela naleznosci pogarszata sie. Na te wskazania prze-
tozyt sie w gtdbwnej mierze znaczacy spadek udziatu przedsiebiorstw, ktére deklaruja, ze
skala problemu z naleznosciami w przypadku ich przedsiebiorstwa zmniejszata sie. Takich
firm jest obecnie 22,2%, podczas gdy przed kwartatem byto ich az 0 5 pp. wiece]. Jest to
pierwszy sygnat wyczerpujacego sie potencjatu wzrostowego w gospodarce. W pierwszej
kolejnosci pojawia sie zawsze spadek udziatu tych, ktérych sytuacja przestaje sie popra-
wia¢, a dopiero w drugiej kolejnosci ujawniaja sie te przedsiebiorstwa, ktdrych sytuacja
faktycznie sie pogarsza. Warto zauwazy¢, ze obecnie udziat firm obserwujacych catkowity
brak problemu z nalezno$ciami nieznacznie wzrdst. W kwietniu 2018 . 15,1% badanych nie
dostrzegato tego problemu.

Prognoza dynamiki sptywu naleznosci, w przeciwienstwie do znakomitej wiekszosci
innych miar obserwowanych w biezacej edycji badania Portfel naleznosci, wskazuje na
mozliwg poprawe w kolejnych miesigcach. W biezacym badaniu mozna zaobserwowac
pogorszenie stanu biezacego, jednak nie przetozyto sie to na zaufanie wobec przysztej
sytuacji gospodarczej. Obserwowany optymizm odbija sie gtownie w spadku odsetka
przedsiebiorstw, ktdre spodziewajg sie, ze wzrosna problemy z odzyskiwaniem naleznosci.
Odsetek tych, ktdrzy spodziewajg sie wzrostu problemdw z naleznosciami wynosi obecnie
zaledwie 79% i jest najnizszy w catej historii badania od 2009 r. O ile ten optymizm jest
pozytywnym sygnatem, o tyle trzeba tez bra¢ pod uwage, ze przedsiebiorcy przyzwycza-
jeni sg do dobrej koniunktury gospodarczej i pomimo pogorszenia biezacych wskaznikow
nie wierza w ich dtugookresowy spadek. Skala pogorszenia pozostatych wskaznikow wska-
zuje jednak, ze nadzieje te moga by¢ ztudne.
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Odsetek naleznosci nieuregulowanych w portfelu polskich przedsiebiorstw Struktul:a termmoyva_naleznoscl przeterminowanych
w polskich przedsigbiorstwach
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W kwietniu 2018 r. odsetek przeterminowanych naleznosci w portfelu naleznosci
polskich przedsiebiorstw rést. Pomimo ze wzrost ten byt niewielki i na przestrzeni ostat-
nich trzech miesiecy wyniost zaledwie 04 pp. to obecnie notowany przecietny udziat
opdznionych faktur w portfelach polskich firm (22,7%) jest juz na najwyzszym poziomie
od dwdch lat. Obecny wzrost jest w gtdwnej mierze wynikiem wzrostu udziatu firm, ktére
majg w portfelach 30% lub wiecej przeterminowanych faktur. Jest ich juz 32,6%, podczas
gdy w poprzednim badaniu byto ich zaledwie 29,9%. Jednoczesnie spadt udziat firm, ktére
zadeklarowaty mniej niz 10% opdznionych faktur —z 31,5% do 27.9%.

Niewielki wzrost udziatu przeterminowanych faktur wydaje sie by¢ zdecydowanie
mniej grozny niz wydtuzajacy sie przecietny okres oczekiwania na zaptate. W okresie od
stycznia do kwietnia 2018 r. przecietny okres oczekiwania na zaptate wydtuzyt sie o ponad
3 tygodnie. Obecnie wynosi 3 miesiace i 24 dni. Obecnie obserwowany okres oczekiwania
jest juz o miesigc dtuzszy niz wartos¢ odnotowana w pazdzierniku 2016 r, kiedy to przed-
siebiorstwa deklarowaty, ze czas oczekiwania na przeterminowane naleznosci wynosi zale-
dwie 2 miesigce i 24 dni. Wydtuzenie przecietnego okresu oczekiwania wynika w gtéwnej
mierze z bardzo znaczacego wzrostu przeterminowanych naleznosci w kategorii opéznio-
nych o ponad rok. Obecnie tego typu naleznosci stanowig juz 14,2% w portfelach op6z-
nier polskich firm, podczas gdy jeszcze trzy miesigce temu byto ich mniej niz 10%.

Pomimo bardzo szybkiego wzrostu gospodarczego obserwujemy bardzo znaczacy
wzrost problemu opdznien. Nie dotyka on odsetka naleznosci, jednak gdy naleznosci
nie zostaty uregulowane w terminie, drastycznie wzrosto ryzyko, ze okres oczekiwania
znaczaco sie wydtuzy. Taka sytuacja moze przetozy¢ sie na zwiekszenie liczby podejmo-
wanych krokéw majacych chroni¢ przed nierzetelnoscig partneréw handlowych. Na ogot
oznacza to znaczny wzrost kosztéw przedsiebiorstw i przektada sie na negatywne konse-
kwendje dla gospodarki w dtugim okresie.
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Trudnosci z regulowaniem wiasnych zobowigzan na skutek opdZniert generowanych
przez klientdw dotykaja prawie 30% polskich firm. Jest to bardzo zblizona warto$¢ do tej,
ktéra odnotowana zostata przed kwartatem. W kontekscie historycznym jest to jednak
warto$¢ o 3 pp. ponizej sredniej z catej dziesiecioletniej historii badania. Koniecznos¢ ogra-
niczania inwestycji na skutek problemdéw z otrzymywaniem naleznosci niestety po raz
kolejny wzrosfa. Po tym, jak w poprzednim kwartale trudnosci inwestycyjne zadeklarowato
28,6% badanych firm, obecnie jest ich juz 28,9%. Oznacza to najwyzszy odsetek ograniczen
w inwestowaniu od potowy 2015 r. O ile sytuacja w obszarze dwdch najczesciej wystepu-
jacych konsekwencji opdznien jest stosunkowo stabilna, o tyle warto zwrdci¢ uwage na
Znaczacy wzrost przetozenia opdznien na kwestie zwigzane z zatrudnieniem. Odsetek firm
deklarujacych koniecznos¢ redukowania zatrudnienia lub funduszu ptac wzrdst z 8,3% do
10,4%. Powrot tej bariery na trzecie miejsce jest szczegdlnie warty odnotowania w obliczu
bardzo dobrej sytuacji na rynku pracy. Jest to pierwszy sygnat, ze problemy na rynku pracy
moga zaczac rosna¢ w nadchodzacych miesigcach.

Wydatki na cele zwigzane ze skutkami i przeciwdziataniem opdZnieniom stanowig
obecnie przecietnie 7,3%. Oznacza to bardzo znaczacy ich wzrost wzgledem poprzedniego
badania, kiedy to stanowity jedynie 6,1% ogdtu kosztdéw przedsiebiorstw. Warto tez odno-
towac, ze przed rokiem szacowalismy te koszty na poziomie jedynie 5,2% ogotu kosztéw.
Ten wzrost kosztow jest bardzo niekorzystnym sygnatem i oznacza, ze firmy sa zmuszone
do podejmowania dodatkowych dziatari celem ochrony wiasnych intereséw. Oznacza on
tez, ze w dtugim horyzoncie stabna¢ bedzie zaufanie miedzy przedsiebiorcami, co moze
powodowac dodatkowe negatywne skutki dla gospodarki.
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