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W pierwszym poétroczu br. w
oficjalnych Zrédtach opublikowano informacje o 511 przypadkach niewyptacalnosci
polskich przedsiebiorstw wobec 418 rok temu. W samym czerwcu opublikowano
informacje o niewyptacalnosci 105 przedsiebiorstw, co jest nowym rekordem w skali
miesigca, przy rownie rekordowej skali wzrostu o +48% w stosunku do czerwca
2017 roku.

Niewyptacalnosci obejmujg niezdolnos¢ do regulowania zobowigzah wobec
dostawcdéw, skutkujacg upadtoscig badz ktéras z form postepowania
restrukturyzacyjnego.

Liczba niewyptacalnosci polskich firm wcigz rosta, pomimo statystycznie wysokiego
punktu odniesienia juz w roku ubiegtym.

W drugim pétroczu skala wzrostu liczby niewyptacalnosci powinna by¢ procentowo
niewiele mniejsza (efekt bazy - duzej ich liczby zwtaszcza pod koniec 2017 roku), co
nie oznacza zmniejszenia sie bezwzglednej liczby niewyptacalnosci ani ustania
przyczyn za nimi stojgcych.

W Zzadnym z sektoréw liczba niewyptacalnosci nie ulegta zmniejszeniu, ich liczba, a
wiec i ryzyko biznesowe rosty we wszystkich z nich.

Polskie firmy w wiekszym stopniu finansujg, niz korzystajg z efektow wzrostu
gospodarczego - wzrost sprzedazy przy utrzymujgcej sie z reguty niskiej
rentownosci oznacza wieksze zaangazowanie kapitatu wtasnego, bez analogicznie
duzej akumulacji zyskéw.

Oprocz niekorzystnych zmian otoczenia biznesowego - wzrostu kosztow pracy,
zaopatrzenia, a takze z tytutu zmian prawnych i podatkowych znaczenie majg takze
czynniki lezgce po stronie samego biznesu: niewykreowanie marek wtasnych, czyli
wartosci dodanej swoich produktéw i ustug oraz brak poprawy efektywnosci
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zarzadzania i zwrotu z kapitatu.

Cate pierwsze pétrocze, a w szczegdlnosci drugi kwartat to nie tylko rosngce
wskazniki wzrostu gospodarczego w polskiej gospodarce, ale takze réGwnie mocno, a
nawet bardziej intensywnie narastajgce sygnaty ostrzegawcze o kondycji samych
firm. Liczba opublikowanych niewyptacalnosci rosta dynamicznie, pomimo wysokiej
bazy, punktu odniesienia z lat ubiegtych. W skali catego p6trocza wzrost ten wynidst
22% r/r, przy czym kohczgcy pétrocze czerwiec byt niestety mocnym i niezbyt
optymistycznym na przysztos¢ akcentem, zamykajac sie rekordowa liczbg 105
niewyptacalnosci w skali miesigca, a takze, réwniez rekordowym, 48% wzrostem w
poréwnaniu r/r.

Jakkolwiek kazdy sektor gospodarki posiada swoje specyficzne uwarunkowania,
branzowe wyznaczniki koniunktury lub dekoniunktury, to w sytuacji powszechnego
wzrostu liczby niewyptacalnosci mozna sie pokusi¢ o szukanie wspolnych przyczyn
dla tego stanu rzeczy. Nie byto bowiem w pierwszym poétroczu sektora gospodarki, w
ktédrym liczba niewyptacalnosci zmniejszytaby sie w stosunku do roku ubiegtego.

1. Koszty rosty szybciej niz ceny produktdow / ustug koncowych, utrzymywanie sie, a
niekiedy erozja niskich marz i rentownosci

Wzrost konsumpcji pocigga za soba wieksza skale produkcji i sprzedazy polskich
przedsiebiorstw, ale juz niekoniecznie wieksze zyski, przynajmniej analogicznie do
skali wzrostu zaangazowanych srodkéw wtasnych. Z jednej strony - nie rosna ceny,
o czym Swiadczy niska dotychczas inflacja, a z drugiej strony marze sg drenowane
przez rosngce koszty pracy, zaopatrzenia (najjaskrawiej w budownictwie), nowych
regulacji i podatkowe (m.in. zakaz handlu w niedziele, RODO itd. - wszystko to rodzi
okreslone koszty po stronie przedsiebiorstw). - Mozna nawet powiedzie¢, iz
gremialnie firmy nie korzystajg na zwiekszonej konsumpcji, jak i nawet na wzroscie
gospodarczym... One je finansuja, i nie méwimy tu jedynie o zacie$Snianiu
podatkowym, przeciwdziataniu karuzelom vatowskim etc. Wprowadzenie
mechanizmu podzielonej ptatnosci moze dodatkowo pogtebic te sytuacje - przy
zaletach tego rozwigzania, potencjalnych korzysciach dla budzetu miec¢ ono bedzie
jednoczesnie niezbyt pozytywny wptyw na ptynnosc¢ polskich firm - ocenia Tomasz
Starus, cztonek zarzadu Euler Hermes odpowiadajgcy za ocene ryzyka.

Firmy nie bedg mogty tak jak dotychczas obraca¢ przynajmniej przez pewien czas
~podatkowga” czescig naleznosci - jesli ich odbiorca zdecyduje sie na stosowanie
mechanizmu split payment dysponowac beda jedynie naleznoscig netto, same
jednoczesnie ptacgc swoim dostawcom petng naleznos¢ brutto za komponenty i
surowce do produkcji. Pojawiajg sie wiec nawet gtosy, iz w tej sytuacji firmy de facto
kredytowac beda podatki, podobnie jak miato to miejsce wczesniej w sektorach
stosujgcych odwrécony podatek VAT... - Niewagtpliwie powstaje pewna luka
ptynnosciowa, ktérej negatywny wptyw moze zapewne z czasem zmale¢, tym
niemniej aktualnie przyczyni sie ona do problemoéw i niewyptacalnosci zwtaszcza
sektora MSP - dodaje Tomasz Starus. - Sektora stricte polskich firm, zazwyczaj o
regionalnym zasiegu, a te z nich, ktére w ostatnich trzydziestu latach nie zwiekszyty
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agresywnie swojej skali dziatalnosci miec¢ bedg coraz mniej sprzyjajgce otoczenie,
aby to uczynic, nie tylko w handlu, ale w $lad za tym takze w produkcji czy w
ustugach.

2. Zbyt anonimowe marki, za mata wartos¢ dodana, aby dyktowac korzystne dla
siebie ceny

Patrzgc na profil upadtosci firm produkcyjnych dostrzec mozna w tym gronie sporg
grupe firm produkujgcych réznego rodzaju wyroby z metali. Wspétgra to z
tendencjami ogdélnoswiatowymi: nadwyzka w produkcji stali i wyrobdéw ja
wykorzystujacych, co prowadzi do ostrej konkurencji cenowej... czemu dodatkowo
towarzyszy wzrost kosztow spowodowanych m.in. podwyzka cen nosnikéw energii,
ktérych przy obecnym stanie rynku producenci nie mogg w prosty sposéb
zrekompensowac sobie réwnorzednym co do skali wzrostem cen wyrobdéw
kohcowych.

Podnoszenie cen wyrobéw kohcowych ma co prawda miejsce, tagodzi wiec w
pewnym stopniu wzrost cen czynnikéw produkcji, ale nie rekompensuje ich w
catosci i nastepuje to z reqguty z opdznieniem. Na szybkie i adekwatne dostosowanie
cen wyrobow koncowych do zmian kosztéw produkcji pozwoli¢ sobie moga firmy,
ktérych produkty wyrézniajg sie pod wzgledem atrybutéw niepowtarzalnosci, marki,
renomy. Bez tego sg one zastepowalne i stajg sie w oczach rynku niczym
niewyrdzniajgcymi sie towarami. - Odpowiedzmy sobie na pytanie: ilu polskich
producentéw, nie tylko wyrobdw z metali (produkujacych zazwyczaj komponenty na
eksport, a nie wyroby kohcowe), ale tez np. mebli czy wyrobdw spozywczych ma
silng, rozpoznawalng marke w kraju, jak i za granica, a w Slad za tym pozycje
przetargowg? - wskazuje Tomasz Starus.

3. Polskie firmy - bariera srednich: efektywnosci i przychodu?

Znaczny, ponad 50% wzrost niewyptacalnosci spétek akcyjnych w tym roku zwraca
uwage na te grupe firm. Byty to firmy sredniej jak na polskie warunki wielkosci - juz
sama forma spoétek akcyjnych swiadczy o tym, ze osiggnety one okreslong skale
dziatalnosci, nie byty to mate, lokalne przedsiebiorstwa. Z drugiej strony byty one
duzo mniejsze niz najwieksi, czy nawet sredni, rozpoznawalni gracze w swoich
branzach. Ich nazwy nie byty z reguty kojarzone z nowoczesnoscia, automatyzacja,
innowacyjnoscia. Wrecz przeciwnie, wiele z nich wydawato sie by¢
przedstawicielami bardzo tradycyjnie prowadzonych bizneséw. Co za tym idzie -
napotkaty na aktualnie istotne bariery takie jak wspomniane wysokie koszty
pracownicze oraz ograniczone pole do negocjacji zaréwno z dostawcami, jak i
odbiorcami na skutek koncentracji kolejnych obszaréw rynku (nie tylko handel, ale i
produkcja czy ustugi). Nie byty na to przygotowane nie tylko organizacyjnie, ale
takze finansowo, wykazujgc sie niezbyt duzg efektywnoscia dziatania - zwrotem z
kapitatu. Firmy te przegraty walke konkurencyjng, a przy stosunkowo duzych
kosztach statych i matej elastycznosci (spoétki akcyjne, a wiec skala dziatalnosci i
zobowigzah uniemozliwiajgca zmiane kosztow czy np. branzy z dnia na dzien), nie
bardzo majg wybor, musiaty rozpocza¢ procedury upadtosciowe badz naprawcze.
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- Ich niewyptacalnosci, a niemalze po potowie upadtosci i postepowania
restrukturyzacyjne, nie wynikajg wiec stricte z niemoznosci pozyskania kapitatu, ale
raczej z jego niezbyt efektywnego wykorzystania, co sitg rzeczy odstreczato
kolejnych inwestoréw - podsumowuje Tomasz Starus.

Zrédto: Euler Hermes
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